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I. RESUMEN DE TERMINOS Y CONDICIONES DE LA EMISION 
   
Emisor: Banco Panameño de la Vivienda, S.A. o “Banvivienda” (en adelante el 

“Banco”). 
 
Fecha de Emisión: 30 de abril de 2005 (en adelante la “Fecha de Emisión”). 
 
Título, Monto de la Emisión y Series: Bonos por la suma de hasta CINCUENTA MILLONES DE DOLARES 

(US$50,000,000.00) emitidos en una Serie (en adelante la “Emisión”).  El 
valor total de esta Emisión representa 5.82 veces el capital común pagado 
del Banco al 31 de diciembre 2004. 

 
Forma de los Bonos y Denominaciones: Los Bonos serán emitidos en forma nominativa, registrada y sin cupones en 

denominaciones de MIL DOLARES (US$1,000.00) y sus múltiplos (en 
adelante el “Bono” o los “Bonos”).  Los Bonos serán emitidos en uno o más 
macrotítulos o títulos globales (individualmente el “Bono Global” o 
colectivamente los “Bonos Globales”) emitidos a nombre de la Central 
Latinoamericana de Valores, S.A. (en adelante “LatinClear”) para ser 
consignados en las cuentas de sus participantes. Derechos bursátiles con 
respecto a los Bonos Globales serán registrados, traspasados y liquidados de 
acuerdo a las reglas y procedimientos de LatinClear.  

 
Moneda: Dólares, moneda de curso legal de los Estados Unidos de América. 
 
Tasa: Libor tres (3) meses revisable trimestralmente en cada Día de Pago más un 

margen de dos cinco octavos por ciento (2 5/8%). 
 
Base de Cálculo: Días transcurridos entre 360. 
 
Fecha de Vencimiento: 30 de abril de 2015 (en adelante la “Fecha de Vencimiento”). 
 
Periodo de Disponibilidad: El Suscriptor se ha comprometido a suscribir los Bonos dentro de un plazo 

de treinta (30) meses después de la Fecha de Emisión, a un precio del cien 
por ciento (100%) del valor nominal de dichos Bonos, siempre y cuando el 
Banco esté en cumplimiento de todas las condiciones detalladas en los 
términos y condiciones de los Bonos y en el Contrato de Suscripción. 

 
Pago de Intereses: Los intereses de cada Bono serán pagaderos trimestralmente, 

específicamente, los días 30 de abril, 30 de julio, 30 de octubre y 30 de enero 
(cada uno un “Día de Pago”) de cada año hasta la Fecha de Vencimiento.  
Mientras los Bonos estén representados por Bonos Globales, los intereses 
serán pagados a través de las facilidades de LatinClear y de acuerdo a su 
reglamento vigente.  

 
Pago de Capital: El Banco pagará el capital de cada Bono a su Tenedor Registrado en abonos 

trimestrales iguales en cada Día de Pago a partir del 30 de julio de 2005 
hasta la Fecha de Vencimiento.  Cada uno de los abonos trimestrales será por 
la suma que resulte de dividir el Saldo Insoluto de Capital de cada Bono en 
el Día de Pago correspondiente entre el número de trimestres remanentes, 
incluyendo el trimestre correspondiente a ese Día de Pago, hasta la Fecha de 
Vencimiento, inclusive.  En el caso de Bonos Individuales, el último abono 
se hará contra la presentación, endoso y entrega del Bono al Agente de Pago, 
Registro y Transferencia en sus oficinas principales actualmente localizadas 
en la Calle Aquilino de la Guardia y Avenida 5ta B, Ciudad de Panamá, 
República de Panamá.  En el caso de Bonos Globales, el último abono se 
hará de acuerdo a lo establecido en el reglamento de LatinClear vigente a la 
fecha. 
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Redención Anticipada: Salvo por los abonos trimestrales a capital arriba señalados, el Banco no 
podrá redimir anticipadamente los Bonos. 

 
Respaldo y Garantías: El pago de capital e intereses de los Bonos estará respaldado por el crédito 

general del Banco y garantizado por un Fideicomiso de Garantía, que 
contendrá cesiones de créditos con garantía hipotecaria del Banco. (Ver 
Sección III.G). 

 
Bonos Individuales: Cualquier tenedor de derechos bursátiles con respecto de los Bonos 

Globales podrá solicitar la conversión de dichos derechos bursátiles en 
Bonos Individuales para lo cual deberá cumplir con los reglamentos y 
procedimientos de LatinClear, lo cual necesariamente implica una solicitud 
dirigida a LatinClear a través de un Participante y una solicitud dirigida al 
Agente de Pago, Registro y Transferencia y al Banco por LatinClear (Ver 
Sección III A. 8-b).  En estos casos, los pagos a capital e intereses de 
acuerdo a los términos y condiciones de los Bonos será hecho, a opción del 
Tenedor Registrado, (i) mediante crédito a una cuenta del Tenedor 
Registrado con el Agente de Pago, Registro y Transferencia, (ii) mediante 
cheque emitido a favor del Tenedor Registrado, o (iii) mediante 
transferencia electrónica. 

 
Traspaso: Una vez los Bonos Globales sean emitidos y consignados en cuentas de 

custodia de LatinClear para que queden afectos al régimen especial de 
tenencia indirecta de conformidad con el Decreto-Ley No. 1 del 8 de julio 
de 1999, LatinClear acreditará en su sistema de registro y traspaso mediante 
anotaciones en cuenta el monto que corresponde a cada una de las 
instituciones que mantienen cuenta con LatinClear (en adelante los 
“Participantes”) designadas por el Banco o por la persona que éste designe.  
La propiedad de derechos bursátiles con respecto a los Bonos Globales 
estará limitada a los Participantes o a las personas a favor de quienes dichos 
Participantes reconozcan dichos derechos.  La propiedad de derechos 
bursátiles con respecto a los Bonos Globales será demostrada y el traspaso 
de la propiedad de dichos derechos será efectuado únicamente a través de 
los registros que mantiene LatinClear (en relación con derechos de los 
Participantes) o a través de los registros que mantienen los Participantes (en 
relación con personas distintas a los Participantes). 

 
Tratamiento Fiscal:  Ganancias de Capital:  De conformidad con lo estipulado en el Artículo 269 

del Decreto Ley N°1 del 8 de julio de 1999, para los efectos del impuesto 
sobre la renta, del impuesto complementario y del impuesto de dividendos, 
no se considerarán gravables las ganancias, ni deducibles las pérdidas, 
provenientes de la enajenación de los Bonos, siempre y cuando dichos 
valores estén registrados en la Comisión Nacional de Valores y la 
enajenación de los mismos se dé a través de una bolsa de valores u otro 
mercado organizado. 

 Intereses:  De conformidad con lo estipulado en el Artículo 270 del Decreto 
Ley N°1 del 8 de julio de 1999, estarán exentos del impuesto sobre la renta 
los intereses u otros beneficios que se paguen a los tenedores de valores 
registrados en la Comisión Nacional de Valores que sean colocados en oferta 
pública a través de una bolsa de valores u otro mercado organizado. 

 
Uso de los Fondos: Los fondos netos de la presente Emisión serán utilizados por el Banco para 

financiar el crecimiento de su cartera de préstamos hipotecarios. 
 
Agente de Pago, Registro 
y Transferencia: Banco General, S.A. (en adelante el “Agente de Pago, Registro y 

Transferencia”) 
 
Custodio: Central Latinoamericana de Valores, S.A. (LATINCLEAR) 

 4



 
Suscriptor: Banco General, S.A. (en adelante el “Suscriptor”).  El Banco y el Suscriptor 

han firmado un Contrato de Suscripción por la suma de VEINTE 
MILLONES DE DOLARES (US$20,000,000.00).  El Suscriptor, además, 
tendrá la primera opción para suscribir los TREINTA MILLONES DE 
DOLARES (US$30,000,000.00) restantes bajo los mismos términos y 
condiciones establecidos en el Contrato de Suscripción. 

 
Factores de Riesgo: Ver Sección II 
 
Casa de Valores: BG Investment Co., Inc. como agente exclusivo de venta de la Emisión. 
 
Fiduciario: BG Trust, Inc.  
 
Leyes Aplicables: República de Panamá 
 
Registro: Comisión Nacional de Valores de Panamá 
 
Listado: Bolsa de Valores de Panamá, S.A. 
 
Asesores Legales: Arias, Fábrega & Fábrega 
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II. FACTORES DE RIESGO 

 
Entre los principales factores de riesgo que en un momento dado pueden afectar adversamente las fuentes de pago de la 
presente Emisión se pueden mencionar los siguientes: 
 

A. DE LA OFERTA 
 

Además de las limitaciones y restricciones para declarar dividendos, recomprar sus acciones o disminuir su capital, el 
Banco tiene que cumplir con los requisitos de capital mínimo, dividendos, reducción de capital y otros requisitos 
impuestos por Ley, así como con ciertas otras limitaciones acordadas en financiamientos y otros contratos de los cuales 
el Banco es parte. 
 
El pago del capital e intereses de los Bonos no provendrá de un fondo específico, y se efectuará con los activos líquidos 
del Banco.   
 
No existe en la República de Panamá un mercado secundario de valores líquidos.  Por tanto, los Tenedores Registrados 
de los Bonos pudiesen verse afectados en el caso de que necesiten vender los Bonos antes de su Fecha de Vencimiento, 
ya que el valor de los mismos dependerá de las condiciones particulares del mercado.   

 
El Banco no puede garantizar que se mantendrá el tratamiento fiscal actual en cuanto a los intereses devengados por los 
Bonos y las ganancias de capital provenientes de la enajenación de los Bonos, ya que la eliminación o modificación de 
dichos beneficios compete a las autoridades nacionales. (Ver Sección X) 

 
Los Bonos son obligaciones comunes del Banco, garantizadas por activos específicos, y están sujetas a las normas de 
prelación de pago que establece la legislación en la República de Panamá. 
 
El Banco podrá quedar relevado de cualesquiera de las Obligaciones de Hacer y de las Obligaciones de No Hacer 
descritas en la Sección III.A.13 de este Prospecto Informativo, en el caso de que Tenedores Registrados que representen 
al menos el cincuenta y uno por ciento (51%) del valor nominal de los Bonos en ese momento emitidos y en circulación 
den su consentimiento a ese efecto. 
 
En caso de que una o más Causales de Vencimiento Anticipado ocurriesen, continuasen y no hubiesen sido subsanadas, 
el Fiduciario, cuando Tenedores Registrados que representen al menos el cincuenta y uno por ciento (51%) del valor 
nominal de los Bonos en ese momento emitidos y en circulación así lo soliciten, podrá, en nombre y representación de 
dichos Tenedores Registrados, expedir una Declaración de Vencimiento Anticipado. (Ver Sección III.A.14) 
 
En vista que la tasa de interés que devengarán estos Bonos será determinada en función a la tasa Libor  tres (3) meses, el 
rendimiento de dichos Bonos podría verse afectado en la medida que la referida tasa sufra una reducción, situación que no 
está bajo el control del Banco. 
 
El proceso de modificaciones y cambios a los Términos y Condiciones de los Bonos y al Prospecto Informativo de los 
Bonos está sujeto a lo establecido en el Acuerdo 4-2003 del 11 de abril de 2003.  Adicionalmente, toda la documentación 
que ampara esta Emisión, podrá ser corregida o enmendada por el Banco sin el consentimiento de los Tenedores 
Registrados de los Bonos, de acuerdo a lo establecido en la Sección XIII de este Prospecto Informativo.  
 
La oferta pública de Bonos de que trata este Prospecto Informativo está sujeta a las leyes de la República de Panamá y a 
los reglamentos y resoluciones de la Comisión Nacional de Valores de Panamá relativos a esta materia. 
 
El Banco no ha solicitado calificación de una organización calificadora de riesgo que proporcione al inversionista una 
opinión actualizada relativa al riesgo de la Emisión. 
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B. DEL BANCO 
 

La fuente principal de ingresos del Banco consiste en los intereses que provienen del financiamiento hipotecario 
residencial, del financiamiento comercial y del financiamiento de consumo.  En vista de lo anterior, los resultados 
futuros del Banco dependerán de la administración eficiente de su cartera de crédito y de los recursos que financian sus 
operaciones. 

 
El Banco depende de su base de depositantes, de instituciones financieras y del mercado de capitales para financiar su 
crecimiento y para manejar su flujo de caja.  Condiciones adversas, ya sea por inestabilidad política en Panamá, por 
condiciones propias del mercado financiero panameño o por desmejoras en la situación financiera del Banco, podrían 
dificultar la obtención de nuevos recursos y desmejorar la capacidad de pago de las obligaciones del Banco. 
 
Al 31 de diciembre de 2004, el Banco aumentó su cartera de préstamos netos a US$97.05MM.  Este crecimiento se concentró 
en la cartera hipotecaria residencial que aumentó de US$67.26MM al 31 de diciembre de 2003 a US$79.04MM al 31 de 
diciembre de 2004, lo que representa un aumento del 17.52%.  El Banco no puede dar garantías de que su cartera de 
préstamos continuará creciendo en un futuro al mismo ritmo del 2004.  Además, la administración del Banco estima que el 
Banco se enfrentará a una competencia mayor en sus actividades de préstamos, lo cual podría reducir su potencial de 
crecimiento.   

 
El Banco reconoce que el incremento que ha tenido su cartera de préstamos en el último año lo expone a mayores niveles 
absolutos de pérdidas en préstamos, lo cual requiere que el Banco incremente los niveles de reserva para posibles pérdidas en 
préstamos. 
 
El Banco ha desarrollado su negocio de préstamos haciendo particular énfasis en préstamos hipotecarios residenciales que 
representan al 31 de diciembre de 2004 el 80.55% del total de préstamos antes de reservas para posibles préstamos 
incobrables e intereses y comisiones no ganadas.  Esta concentración en préstamos hipotecarios residenciales pudiera ser 
susceptible a cambios adversos debido a las condiciones económicas que, en su caso, afecten al mercado de bienes raíces, a 
los proyectos de desarrollo, al desarrollo de propiedades o a la construcción de residencias.  El Banco podría incurrir en 
pérdidas en el caso de que los inmuebles que garantizan sus créditos perdieran valor sustancial en el mercado.  De darse 
dichas pérdidas, las operaciones del Banco pudieran verse afectadas negativamente.  
 
De colocarse la totalidad de los Bonos de esta Emisión por la suma de US$50MM, el apalancamiento financiero del Banco 
(calculado en términos de total pasivos dividido entre el patrimonio total) aumentaría al 31 de diciembre 2004 de 11.14 a 
15.18 veces.  
 

C. DEL ENTORNO 
 
Todas las operaciones del Banco y la gran mayoría de los clientes del Banco están ubicados en Panamá.  En consecuencia, la 
condición financiera y los resultados de operaciones del Banco, incluyendo su capacidad de cobrar sus préstamos, dependen 
principalmente de las condiciones económicas prevalecientes en Panamá.  Si bien es cierto que el Banco, basado en 
estimados oficiales del gobierno panameño y del Banco Mundial, confía que la economía continuará creciendo en el 2005 y 
en los años próximos, hay que tener en cuenta que la economía panameña es más pequeña y menos diversificada que las 
economías de otros países, ya que está enfocada primordialmente en el sector de servicios (más del 75% del PIB en el 2004), 
gran parte del cual consiste de negocios ligados al Canal de Panamá, la Zona Libre de Colón, los puertos y el negocio 
bancario que respalda los mismos.  Puesto que el negocio del Banco está enfocado en el mercado doméstico panameño, la 
calidad de la cartera de préstamos del Banco (y por ende sus resultados de operaciones y su condición financiera) depende de 
la economía local y del efecto que la economía ejerce sobre los principales clientes del Banco.  Debido al tamaño reducido y 
al enfoque limitado de la economía panameña, acontecimientos adversos en Panamá podrían tener un efecto más pronunciado 
de lo que sería el caso si los acontecimientos se dieran dentro del contexto de una economía más extensa y diversificada.  La 
condición financiera del Banco también podría verse afectada por cambios en las políticas económicas, monetarias u otras 
políticas del gobierno panameño, el cual ha ejercido y continúa ejerciendo influencia sobre muchos aspectos del sector 
privado.  Otros acontecimientos políticos o económicos en Panamá sobre los cuales el Banco no tiene ningún control, 
incluyendo pero no limitado a cambios en las políticas arancelarias, políticas que afectan las tasas de intereses locales, 
duración y disponibilidad de créditos y políticas de tributación, podrían afectar la economía nacional y en consecuencia 
potencialmente también al Banco.  En resumen, no se puede garantizar que el reciente crecimiento en la economía de Panamá 
continuará en un futuro ni tampoco se puede garantizar que futuros acontecimientos políticos, económicos o regulatorios no 
afectarán adversamente al Banco. 
 
 
 

 7



D. DE LA INDUSTRIA 
 
Las actividades realizadas por el Banco están sujetas a factores de riesgo propios del sector bancario, tales como el 
entorno económico local e internacional.  Durante los últimos años, las principales economías del mundo han sufrido una 
desaceleración económica, marcada por una baja demanda de créditos y una reducción en las tasas de interés, lo cual 
afecta a los bancos en general.  Aún cuando las tasa de interés tienen una tendencia reciente a la alta no se puede 
garantizar que este aumento continuará en el futuro.  
 
Mientras que recientes patrones indican un crecimiento positivo en la industria bancaria panameña, no se puede 
garantizar que dicho crecimiento continuará en lo que se refiere al total de préstamos, activos y depósitos.  Tampoco se 
puede garantizar que de continuar dicho crecimiento, el mismo sería del orden experimentado en periodos recientes.  Por 
otro lado, es posible que patrones adversos en la industria bancaria panameña, incluyendo cambios en requerimientos de 
reserva sobre préstamos, disminuciones en los márgenes de intereses, aumentos en los niveles de morosidad de los 
préstamos y en los niveles de préstamos en no acumulación, podrían crear presiones y ejercer un efecto adverso sobre la 
industria en general y, por ende, también sobre el Banco. 
 

Marco Regulatorio Menos Amplio 
 
Los bancos que operan en Panamá están sujetos a inspecciones periódicas de la Superintendencia de Bancos y al 
cumplimiento de diversas normas sobre sus actividades, incluyendo requerimientos de capital mínimo, requerimientos de 
reserva, limitaciones sobre préstamos a un solo ente o a partes relacionadas y otras restricciones de crédito, así como 
requerimientos contables y estadísticos. El Decreto-Ley No. 9 de 26 de febrero de 1998 (indistintamente le “Ley 
Bancaria” o la “Nueva Ley Bancaria”) impone a los bancos que operan en la plaza panameña estándares regulatorios 
comparables a los de otras plazas bancarias desarrolladas como las de países del grupo OCDE (Organización para la 
Cooperación y Desarrollo Económico).  No obstante lo anterior, a la fecha, en términos generales, la regulación y la 
supervisión de los bancos que ejerce la Superintendencia de Bancos siguen siendo menos amplias y estrictas que en los 
referidos países y la divulgación de información sobre los distintos bancos del sistema no es tan periódica, comprensiva 
y consistente como en sistemas bancarios de países más desarrollados. 
 
Están por definirse las nuevas normas de Basilea II que serán de aplicación obligatoria para todos los bancos tanto a 
nivel internacional como local, situación que podría causar que la banca se vea obligada a incrementar su nivel de 
capitalización, sobre todo en el caso de aquellos bancos que tengan activos de riesgos menos garantizados. 
 

Ausencia de Prestamista de Último Recurso o Seguro de Depósitos 
 
A diferencia de los Estados Unidos y de algunos otros países, en Panamá no hay un Banco Central que pueda actuar 
como prestamista en caso de que bancos del sistema tengan necesidad de liquidez.  Además, los depósitos no están 
asegurados por ninguna agencia gubernamental panameña. 
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III. DESCRIPCION DE LA OFERTA 
 

A. DETALLES DE LA OFERTA 
 
La Junta Directiva del Banco, como consta en la resoluciones de Junta Directiva del 16 de diciembre de 2004, tal como 
las mismas han sido enmendadas mediante resoluciones de Junta Directiva del 23 de marzo de 2005, adoptó las 
resoluciones necesarias para autorizar la emisión y oferta pública de los Bonos descritos en este Prospecto Informativo, 
sujeto al registro de los mismos en la Comisión Nacional de Valores, su listado en la Bolsa de Valores de Panamá, S.A. y 
su consignación o deposito en custodia en la Central Latinoamericana de Valores, S.A. (LatinClear).   
 

1. Clase y Denominación, Expedición, Fecha y Registro de los Bonos  
 
Los Bonos serán emitidos en una serie, en forma nominativa y registrada, sin cupones adheridos, en denominaciones de 
Mil Dólares (US$1,000.00) y sus múltiplos.  Los Bonos serán firmados en forma conjunta, en nombre y representación 
del Banco, por dos personas debidamente autorizadas por la Junta Directiva del Banco y autenticados y fechados por 
cualquier oficial autorizado del Agente de Pago, Registro y Transferencia para que sean una obligación válida y exigible 
del Banco.  Las firmas de las personas autorizadas del Banco serán originales al igual que las firmas de los oficiales 
autorizados del Agente de Pago, Registro y Transferencia.  Cada Bono será firmado, fechado y autenticado por el Agente 
de Pago, Registro y Transferencia como diligencia de autenticación, en la fecha en que el Banco reciba valor por dicho 
Bono (la “Fecha de Expedición”). El Agente de Pago, Registro y Transferencia mantendrá en sus oficinas principales un 
registro (el “Registro”) en el cual anotará, en la Fecha de Expedición de cada Bono, el nombre y la dirección de la(s) 
persona(s) a favor de quien(es) dicho Bono sea inicialmente expedido, así como, el de cada uno de los subsiguientes 
endosatarios del mismo, la identificación de cada Bono por número, el valor nominal y el saldo adeudado de capital del 
Bono en caso de abonos a capital (en adelante, el “Saldo Insoluto de Capital”, que será el valor nominal del Bono hasta 
tanto se haga el primer abono a capital), incluyendo el siguiente detalle: (a)  Bonos no emitidos y en custodia; (b)  Bonos 
emitidos y en circulación; (c)  Bonos cancelados.  El término “Tenedor Registrado” significará aquella(s) persona(s) a 
cuyo(s) nombre(s) un Bono esté en un momento determinado inscrito en el Registro.  La “Fecha de Emisión” es el 30 de 
abril de 2005. 
 
La Junta Directiva del Banco ha autorizado que los Bonos de esta Emisión sean consignados o depositados en custodia 
en la Central Latinoamericana de Valores, S.A. (LatinClear).  Por lo tanto, el Banco emitirá títulos globales o 
macrotítulos (individualmente el “Bono Global” o colectivamente los “Bonos Globales”) a favor de dicha central de 
custodia, con lo cual, la emisión, el registro y la transferencia con respecto a derechos bursátiles sobre los Bonos 
Globales estarán sujetos a las reglamentaciones y disposiciones de LatinClear. 
 

2. Agente de Pago, Registro y Transferencia 
 
Mientras existan Bonos expedidos y en circulación, el Banco mantendrá en todo momento un Agente de Pago, Registro y 
Transferencia en la Ciudad de Panamá, República de Panamá.  Banco General S.A. (el “Agente de Pago, Registro y 
Transferencia”) ha sido nombrado por el Banco como el Agente de Pago, Registro y Transferencia inicial de los Bonos.  
El Agente de Pago, Registro y Transferencia y el Banco han celebrado un contrato de agencia de pago, registro y 
transferencia (el “Contrato de Agencia”) una copia del cual ha sido registrada en la Comisión Nacional de Valores.  El 
Contrato de Agencia contiene cláusulas que reglamentan el pago de los Bonos, liberando al Agente de Pago, Registro y 
Transferencia de cualquier responsabilidad ya que el mismo efectuará el pago de los Bonos con fondos que provea el 
Banco, autorizando su renuncia y destitución, previa la designación de un nuevo Agente de Pago, Registro y 
Transferencia, permitiendo la reforma del Contrato de Agencia, entre otras cláusulas que pudiesen indirectamente afectar 
los derechos de los Tenedores Registrados de los Bonos.  Cada Tenedor Registrado de un Bono por la mera tenencia de 
dicho Bono acepta los términos y condiciones del Contrato de Agencia.  La gestión del Agente de Pago, Registro y 
Transferencia es puramente administrativa a favor del Banco.  El Agente de Pago, Registro y Transferencia no asumirá 
ni incurrirá en ninguna obligación o responsabilidad, ya sea contractual o extracontractual para con los Tenedores 
Registrados de los Bonos, ni actuará como agente, representante, mandatario o fiduciario de los Tenedores Registrados 
de los Bonos.  El Agente de Pago, Registro y Transferencia no garantiza los pagos de capital o intereses a los Tenedores 
Registrados de los Bonos y sólo se ha comprometido con el Banco a entregar a los Tenedores Registrados de dichos 
Bonos las sumas que hubiese recibido del Banco para tal fin, de conformidad con los términos y condiciones de los 
Bonos y del Contrato de Agencia.   
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3. Abonos a Capital y Cómputo de Intereses  
 
(i) Abonos a Capital: El Banco pagará el capital de cada Bono a su Tenedor Registrado en abonos trimestrales iguales en 
cada Día de Pago a partir del 30 de julio de 2005 hasta la Fecha de Vencimiento.  Cada uno de los abonos trimestrales 
será por la suma que resulte de dividir el Saldo Insoluto de Capital de cada Bono en el Día de Pago correspondiente entre 
el número de trimestres remanentes, incluyendo el trimestre correspondiente a ese Día de Pago, hasta la Fecha de 
Vencimiento, inclusive.  En el caso de Bonos Individuales, el último abono se hará contra la presentación, endoso y 
entrega del Bono al Agente de Pago, Registro y Transferencia en sus oficinas principales actualmente localizadas en la 
Calle Aquilino de la Guardia y Avenida 5ta B, Ciudad de Panamá, República de Panamá.  En el caso de Bonos Globales, 
el último abono se hará de acuerdo a lo establecido en el reglamento de LatinClear vigente a la fecha. 
 
(ii) Cómputo de Intereses: Los Bonos devengarán intereses pagaderos respecto de su capital desde la Fecha de 
Expedición hasta la Fecha de Vencimiento a una tasa variable de interés anual igual a la tasa “LIBOR de tres (3) meses” 
más un margen de dos cinco octavos por ciento (2 5/8%) (en adelante la “Tasa de Interés”), la cual es revisable 
trimestralmente en cada Día de Pago.  La Tasa de Interés de los Bonos será establecida para cada Periodo de Pago el 
primer día de dicho Periodo de Pago. Se entenderá por tasa “LIBOR” la tasa que aparece publicada en la Página BBAM1 
del servicio de información financiera Bloomberg, en cualquiera página que suceda o sustituya este servicio o en 
cualquier otra fuente pública que ofrezca cotizaciones de esa tasa “LIBOR”o que proporcione cotizaciones de tasas 
comparables a aquéllas que actualmente aparecen en las páginas de dicho servicio, según lo determine de tiempo en 
tiempo el Agente de Pago, Registro y Transferencia para los propósitos de proporcionar cotizaciones de tasas de interés 
aplicable a los depósitos en Dólares, moneda de curso legal de los Estados Unidos de América, por un término de tres (3) 
meses en el mercado interbancario de Londres, dos (2) Días Hábiles antes del Día del Pago de Intereses.  
 
Los Bonos devengarán intereses pagaderos respecto del capital del mismo (i) desde su Fecha de Expedición si ésta ocurriese 
en un Día de Pago o en la Fecha de Emisión, o (ii) en caso de que la Fecha de Expedición no concuerde con la de un Día de 
Pago o la Fecha de Emisión desde el Día de Pago inmediatamente precedente a la Fecha de Expedición del Bono (o desde la 
Fecha de Emisión si se trata del primer Periodo de Pago) hasta su Fecha de Vencimiento o hasta la fecha en la cual el capital 
del Bono fuese pagado en su totalidad. 
 
Los intereses pagaderos con respecto a los Bonos serán calculados por el Agente de Pago, Registro y Transferencia, para cada 
Periodo de Pago, aplicando la Tasa de Interés vigente al inicio de cada Periodo de Pago al Saldo Insoluto de Capital del 
mismo, multiplicando la suma resultante por el número de días calendario del Periodo de Pago, incluyendo el primer día de 
dicho Periodo de Pago pero excluyendo el Día de Pago en que termina dicho Periodo de Pago, dividido entre 360 y 
redondeando la cantidad resultante al centavo más cercano.   
 
(iii) Integridad de los Pagos:  Todas las sumas a pagar por el Banco de conformidad con los Bonos, ya sean de capital, 
intereses, honorarios, gastos o cualquier otro tipo, serán pagadas en su totalidad, libres, exentas y sin deducciones de 
cualquier impuesto, gravamen, contribución, derecho, tasa, carga, honorario, retención, restricción o condición de cualquier 
naturaleza.  
 

4. Intereses Moratorios 
 
En caso de mora, ya sea en el pago del capital o de los intereses, el Banco pagará al Tenedor Registrado del Bono, como 
única compensación e indemnización (independientemente de cualesquiera daños causados), intereses sobre dicha suma 
de capital o interés no pagado, según sea el caso, a una tasa de interés igual a la Tasa de Interés más dos por ciento (2%) 
aplicable al Bono correspondiente, desde la fecha en que dicha suma de capital o interés, según sea el caso, hubiese 
vencido y fuese exigible hasta (i) la fecha en que dicha suma de capital o interés sea pagada en su totalidad o (ii) el Día 
Hábil que el Agente de Pago, Registro y Transferencia designe como la fecha en la que dicha suma de capital o interés 
será efectiva e inmediatamente pagada. 
 

5. Suscripción y Periodo de Disponibilidad 
 
Banco General, S.A. y el Banco han celebrado un Contrato de Suscripción de Bonos por la suma de VEINTE 
MILLONES DE DOLARES (US$20,000,000.00), moneda de curso legal de los Estados Unidos de América, mediante el 
cual Banco General, S.A. suscribirá los Bonos a un precio del 100% del valor nominal de dichos Bonos más intereses si 
la suscripción no ocurre en la Fecha de Emisión o en un Día de Pago, sujeto a que el Banco cumpla con una serie de 
requisitos, que incluyen, entre otros, el cumplimiento con todas las condiciones detalladas en el Contrato de Suscripción 
y en los Bonos, el perfeccionamiento de toda la documentación relacionada con las garantías que amparan la Emisión, la 
obtención de la autorización de la Comisión Nacional de Valores para la venta al público de la Emisión, y la aprobación 
de la Bolsa de Valores de Panamá, S.A. para listar la Emisión.  Adicionalmente, en dicho contrato, se establece que 
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Banco General, S.A. mantendrá en todo momento la primera opción para suscribir los TREINTA MILLONES DE 
DOLARES (US$30,000,000.00) restantes bajo los mismos términos y condiciones establecidos para la suscripción de los 
primeros VEINTE MILLONES DE DOLARES (US$20,000,000.00). 
 
El Suscriptor y el Banco han establecido un plazo de hasta treinta meses (30) meses después de la Fecha de Emisión, 
para la suscripción de los Bonos, de conformidad con el Contrato de Suscripción.   
 

6. Pago de Capital e Intereses  
 
Todo pago de capital e intereses se hará al Tenedor Registrado del correspondiente Bono por trimestre vencido los días 
30 de abril, 30 de julio, 30 de octubre y 30 de enero de cada año hasta la Fecha de Vencimiento (cada uno un “Día de 
Pago”). El periodo que comienza en la Fecha de Emisión y termina en el Día de Pago inmediatamente siguiente y cada 
periodo sucesivo que comienza en un Día de Pago y termina en el Día de Pago inmediatamente siguiente se identificará 
como un “Periodo de Pago”.  Si un Día de Pago o la Fecha de Vencimiento cayera en una fecha que no sea Día Hábil, el 
Día de Pago o la Fecha de Vencimiento, según sea el caso, deberá extenderse hasta el primer Día Hábil inmediatamente 
siguiente, pero sin correrse dicho Día de Pago a dicho Día Hábil para los efectos del cómputo de intereses y del Periodo 
de Pago subsiguiente.  El término “Día Hábil” significará todo día que no sea domingo o un día nacional o feriado y en 
que los bancos de licencia general están autorizados por la Superintendencia de Bancos para abrir al público en la ciudad 
de Panamá. 
 
El pago del capital e intereses de los Bonos será hecho, a opción del Tenedor Registrado, en las oficinas principales del 
Agente de Pago, Registro y Transferencia, actualmente ubicadas en Calle Aquilino de la Guardia con Avenida 5ta. B 
Sur, ciudad de Panamá, República de Panamá, a opción del Tenedor Registrado, (i) mediante cheque emitido a favor del 
Tenedor Registrado o (ii) mediante crédito a una cuenta del Tenedor Registrado en el Agente de Pago, Registro y 
Transferencia, a menos que el Tenedor Registrado sea una central de custodia, en cuyo caso dicho pago se realizará de 
acuerdo a los reglamentos y procedimientos de dicha central o (iii) mediante transferencia electrónica, a menos que el 
Tenedor Registrado sea una central de custodia, en cuyo caso dicho pago se realizará de acuerdo a los reglamentos y 
procedimientos de dicha central.  Los cheques que se emitan a favor del Tenedor Registrado serán enviados por correo 
certificado al Tenedor Registrado a la última dirección del Tenedor Registrado que conste en el Registro o retirado por el 
Tenedor Registrado en la casa matriz del Agente de Pago, Registro y Transferencia la cual está ubicada actualmente en 
Banco General, S.A. Casa Matriz ubicada en Calle Aquilino de la Guardia y Avenida 5ta B Sur, ciudad de Panamá, 
República de Panamá.  El Tenedor Registrado tiene la obligación de notificar al Agente de Pago, Registro y 
Transferencia, por escrito, cuanto antes, la forma de pago escogida, su dirección postal y el número de cuenta bancaria a 
la que se harán los pagos de ser este el caso, así como la de cualquier cambio de estas instrucciones.  El Agente de Pago, 
Registro y Transferencia no tendrá obligación ni de recibir ni de actuar en base a notificaciones dadas por el Tenedor 
Registrado con menos de quince Días Hábiles antes de cualquier Día de Pago o de la Fecha de Vencimiento.  En 
ausencia de notificación al respecto, el Agente de Pago, Registro y Transferencia escogerá la forma de pago.  En caso de 
que el Tenedor Registrado escoja la forma de pago mediante envío de cheque por correo, el Agente de Pago, Registro y 
Transferencia no será responsable por la pérdida, hurto, destrucción o falta de entrega, por cualquier motivo, del antes 
mencionado cheque y dicho riesgo será asumido por el Tenedor Registrado.  La responsabilidad del Agente de Pago, 
Registro y Transferencia se limitará a enviar dicho cheque por correo certificado al Tenedor Registrado a la dirección 
inscrita en el Registro, entendiéndose que para todos los efectos legales el pago de intereses ha sido hecho y recibido 
satisfactoriamente por el Tenedor Registrado en la fecha de franqueo del sobre que contenga dicho cheque según el 
recibo expedido al Agente de Pago, Registro y Transferencia por la oficina de correo.  En caso de pérdida, hurto, 
destrucción o falta de entrega del cheque, la cancelación y reposición del cheque se regirá por las leyes de la República 
de Panamá y las prácticas del Agente de Pago, Registro y Transferencia y cualesquiera costos y cargos relacionados con 
dicha reposición correrán por cuenta del Tenedor Registrado.  En caso de que el Tenedor Registrado escoja la forma de 
pago mediante crédito a su cuenta en el Agente de Pago, Registro y Transferencia, el pago de intereses será acreditado 
por el Agente de Pago, Registro y Transferencia a la cuenta que conste inscrita en el Registro cada Día de Pago sin costo 
al Tenedor Registrado. 
 
Si se escoge la forma de pago mediante transferencia electrónica, el Agente de Pago, Registro y Transferencia no será 
responsable por los actos, demoras u omisiones de los bancos corresponsales involucrados en el envío o recibo de las 
transferencias electrónicas, que interrumpan o interfieran  con el recibo de los fondos a la cuenta del Tenedor Registrado. 
La responsabilidad del Agente de Pago, Registro y Transferencia se limitará a enviar la transferencia electrónica de 
acuerdo a las instrucciones del Tenedor Registrado, entendiéndose que para todos los efectos legales el pago ha sido 
hecho y recibido satisfactoriamente por el Tenedor Registrado en la fecha de envío de la transferencia. 
 
En el caso de Bonos Globales, LatinClear se compromete a acreditar dichos pagos de capital e intereses a las cuentas de 
los correspondientes Participantes, una vez que reciba los fondos del Banco a través del Agente de Pago, Registro y 
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Transferencia. El Tenedor Registrado de un Bono Global será el único con derecho a recibir pagos de capital e intereses 
con respecto de dicho Bono Global.  Cada una de las personas que en los registros de LatinClear sea el propietario de 
derechos bursátiles con respecto de los Bonos Globales deberá recurrir únicamente a LatinClear por su porción de cada 
pago realizado por el Banco a un Tenedor Registrado de un Bono Global.  A menos que la ley establezca otra cosa, 
ninguna persona que no sea el Tenedor Registrado de un Bono Global tendrá derecho a recurrir contra el Banco en 
relación con cualquier pago adeudado bajo dicho Bono Global. 
 
Todos los pagos de capital e intereses con respecto a los Bonos serán hechos en Dólares, moneda de curso legal de los 
Estados Unidos de América o en aquella otra moneda de los Estados Unidos de América que en cualquier momento sea 
moneda de curso legal para el pago de deudas públicas o privadas. 
 

7. Precio de Venta 
 

El Banco anticipa que los Bonos serán ofrecidos inicialmente en el mercado primario por su valor nominal.  Sin 
embargo, la Junta Directiva del Banco o la(s) persona(s) que ésta designe podrá(n), de tiempo en tiempo, cuando lo 
consideren conveniente, autorizar que los Bonos sean ofrecidos en el mercado primario por un valor superior o inferior a 
su valor nominal según las condiciones del mercado financiero en dicho momento.  En caso de que la Fecha de 
Expedición de un Bono sea distinta a la de un Día de Pago o a la de la Fecha de Emisión, al precio de venta del Bono se 
sumarán los intereses correspondientes a los días transcurridos entre el Día de Pago inmediatamente precedente a la 
Fecha de Expedición del Bono (o desde la Fecha de Emisión si se trata del primer Periodo de Pago) y la Fecha de 
Expedición del Bono.  Cada Bono será expedido contra el recibo del precio de venta acordado para dicho Bono más los 
intereses acumulados, en Dólares, moneda de curso legal en los Estados Unidos de América, en la Fecha de Expedición, 
a través del sistema electrónico de negociación de la Bolsa de Valores de Panamá, S.A.   
 

8. Bonos Globales, Bonos Individuales  
 

a) Bonos Globales 
 
Los Bonos Globales serán emitidos en forma nominativa y registrada, sin cupones.  Los Bonos Globales serán emitidos a 
nombre de LatinClear quien acreditará en su sistema interno el monto de capital que corresponde a cada una de las 
personas que mantienen cuentas con LatinClear (el “Participante” o en el caso de ser más de uno o todos, los 
“Participantes”).  Dichas cuentas serán designadas inicialmente por el Banco o la persona que éste designe.  La 
propiedad de derechos bursátiles con respecto a los Bonos Globales estará limitada a Participantes o a personas que los 
Participantes les reconozcan derechos bursátiles con respecto a los Bonos Globales.  La propiedad de derechos bursátiles 
con respecto a los Bonos Globales será demostrada y el traspaso de dicha propiedad será efectuado únicamente a través 
de los registros de LatinClear (en relación con los derechos de los Participantes) y los registros de los Participantes (en 
relación con los derechos de personas distintas a los Participantes).  Mientras los Bonos estén representados por uno o 
más Bonos Globales, el Tenedor Registrado de cada uno de dichos Bonos Globales será considerado como el único 
propietario de dichos Bonos en relación con todos los pagos de acuerdo a los términos y condiciones de los Bonos. 

 
Mientras LatinClear sea el Tenedor Registrado de los Bonos Globales, LatinClear será considerado el único propietario 
de los Bonos representados en dichos Bonos Globales y los propietarios de derechos bursátiles con respecto a los Bonos 
Globales no tendrán derecho a que porción alguna de los Bonos Globales sea registrada a nombre suyo.  En adición, 
ningún propietario de derechos bursátiles con respecto a los Bonos Globales tendrá derecho de transferir dichos 
derechos, salvo de acuerdo a los reglamentos y procedimientos de LatinClear. 

 
Todo pago de capital e intereses bajo los Bonos Globales se hará a LatinClear como el Tenedor Registrado de los 
mismos.  Será responsabilidad exclusiva de LatinClear mantener los registros relacionados con los propietarios de 
derechos bursátiles con respecto a los Bonos Globales, mantener el registro de los pagos realizados por cuenta de dichos 
propietarios, y mantener, supervisar y revisar cualesquiera otros registros relacionados con dichos derechos bursátiles. 

 
LatinClear, al recibir oportunamente cualquier pago de capital e intereses en relación con los Bonos Globales, acreditará 
las cuentas de los Participantes en proporción a sus respectivos derechos bursátiles con respecto de los Bonos Globales 
de acuerdo a sus registros.  Los Participantes a su vez acreditarán inmediatamente las cuentas de custodia de los 
propietarios de derechos bursátiles con respecto a los Bonos Globales en proporción a sus respectivos derechos 
bursátiles. 

 
Traspasos entre Participantes serán efectuados de acuerdo a los reglamentos y procedimientos de LatinClear.  En vista de 
que LatinClear únicamente puede actuar por cuenta de los Participantes, quienes a su vez actúan por cuenta de otros 
intermediarios o tenedores indirectos, la habilidad de una persona propietaria de derechos bursátiles con respecto a los 
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Bonos Globales para dar en prenda sus derechos a personas o a entidades que no sean Participantes ni actúen en otra 
forma en relación con dichos derechos, podrá ser afectada por la ausencia de instrumentos físicos que representen dichos 
intereses. 

 
LatinClear le ha informado al Banco que tomará cualquier acción permitida a un tenedor de los Bonos (incluyendo la 
presentación de los Bonos para ser intercambiados como se describe a continuación) únicamente de acuerdo a 
instrucciones de uno o más Participantes a favor de cuya cuenta se hayan acreditado derechos bursátiles con respecto de 
los Bonos Globales y únicamente en relación con la porción del total del capital de Bonos Globales sobre la cual dicho 
Participante o Participantes hayan dado instrucciones. 

 
LatinClear le ha informado al Banco que es una sociedad anónima constituida de acuerdo a las leyes de la República de 
Panamá y que cuenta con licencia de central de custodia, liquidación y compensación de valores emitida por la Comisión 
Nacional de Valores.  LatinClear fue creada para mantener valores en custodia para sus Participantes a través de 
anotaciones en cuenta, y así eliminar la necesidad del movimiento de certificados físicos.  Los Participantes de 
LatinClear incluyen casas de valores, bancos y otras centrales de custodia y podrá incluir otras organizaciones.  Los 
servicios indirectos de LatinClear están disponibles a terceros como bancos, casa de valores, fiduciarios o cualesquiera 
personas que compensan o mantienen relaciones de custodia con un Participante, ya sea directa o indirectamente. 

 
b) Bonos Individuales 

 
Los Bonos Globales que se emitan pueden ser intercambiados por instrumentos individuales (el “Bono Individual” o los 
“Bonos Individuales”) si LatinClear o cualquier sucesor de LatinClear notifica al Banco que no quiere o puede continuar 
como depositario de los Bonos Globales o que no cuenta con licencia de central de valores, y un sucesor no es nombrado 
dentro de los 90 días calendario siguientes a la fecha en que el Banco haya recibido aviso en ese sentido.  En esos casos, 
el Banco utilizará sus mejores esfuerzos para hacer arreglos con LatinClear para intercambiar los Bonos Globales por 
Bonos Individuales y causará la emisión y entrega al Agente de Pago, Registro y Transferencia de suficientes Bonos 
Individuales para que éste los autentique y entregue a los propietarios de derechos bursátiles quienes pasarán a ser 
Tenedores Registrados. 

 
En adición, cualquier tenedor de derechos bursátiles con respecto de los Bonos Globales podrá solicitar la conversión de 
dichos derechos bursátiles en Bonos Individuales mediante solicitud escrita formulada de acuerdo a sus reglamentos y 
procedimientos, lo cual necesariamente implica una solicitud dirigida a LatinClear a través de un Participante y una 
solicitud dirigida al Agente de Pago, Registro y Transferencia y al Banco por LatinClear.  En todos los casos, Bonos 
Individuales entregados a cambio de Bonos Globales o de derechos bursátiles con respecto de los Bonos Globales serán 
registrados en los nombres y emitidos en las denominaciones aprobadas conforme a la solicitud de LatinClear.  Correrán 
por cuenta del tenedor de derechos bursátiles que solicita la emisión de Bonos Individuales cualesquiera costos y cargos 
en que incurra directa o indirectamente el Banco en relación con la emisión de dichos Bonos Individuales. 
 

9. Transferencia del Bono, Canje por Bonos de Diferente Denominación, Título 
 

a) Transferencia del Bono  
 
Los Bonos Individuales son solamente transferibles en el Registro.  Cuando un Bono Individual sea entregado al Agente 
de Pago, Registro y Transferencia para el registro de su transferencia, el Agente de Pago, Registro y Transferencia 
cancelará dicho Bono, expedirá y entregará un nuevo Bono al endosatario del Bono transferido y anotará dicha 
transferencia en el Registro de conformidad y sujeto a lo establecido en este Prospecto Informativo.  El nuevo Bono 
emitido por razón de la transferencia será una obligación válida y exigible del Banco y gozará de los mismos derechos y 
privilegios que tenía el Bono transferido.  Todo Bono presentado al Agente de Pago, Registro y Transferencia para el 
registro de su transferencia deberá ser debidamente endosado por el Tenedor Registrado mediante endoso especial en 
forma satisfactoria al Agente de Pago, Registro y Transferencia y (a opción del Agente de Pago, Registro y 
Transferencia) autenticado por Notario Público.  La anotación hecha por el Agente de Pago, Registro y Transferencia en 
el Registro completará el proceso de transferencia del Bono.  El Agente de Pago, Registro y Transferencia no aceptará 
solicitudes de registro de transferencia de un Bono en el Registro dentro de los quince Días Hábiles inmediatamente 
precedentes a cada Día de Pago o a la Fecha de Vencimiento. 
 

b) Canje por Bonos de Diferente Denominación 
 
Los Tenedores Registrados podrán solicitar al Agente de Pago, Registro y Transferencia el canje de un Bono por otros 
Bonos de menor denominación o de varios Bonos por otro Bono de mayor denominación.  Dicha solicitud será hecha por 
el Tenedor Registrado por escrito en formularios que para tal efecto preparará el Agente de Pago, Registro y 
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Transferencia, los cuales deberán ser completados y firmados por el Tenedor Registrado.  La solicitud deberá ser 
presentada al Agente de Pago, Registro y Transferencia en sus oficinas principales las cuales están actualmente ubicadas 
en Calle Aquilino de la Guardia con Avenida 5ta. B Sur, ciudad de Panamá, República de Panamá y deberá además estar 
acompañada por el Bono o los Bonos que se desean canjear. 
 

c) Título 
 
Salvo que medie orden judicial al respecto, el Agente de Pago, Registro y Transferencia podrá, sin responsabilidad 
alguna, reconocer al Tenedor Registrado de un Bono como el único y legítimo propietario, dueño, tenedor y titular de 
dicho Bono para los propósitos de efectuar pagos del mismo, recibir instrucciones y para cualesquiera otros propósitos, 
ya sea que dicho Bono esté o no vencido; pudiendo el Agente de Pago, Registro y Transferencia hacer caso omiso a 
cualquier aviso o comunicación en contrario que haya recibido o del que tenga conocimiento ya sea del Banco o de 
cualquier otra persona.  En caso de que dos o más personas estén inscritas en el Registro como los Tenedores 
Registrados de un Bono, el Agente de Pago, Registro y Transferencia observará las siguientes reglas: si se utiliza la 
expresión “y” en el Registro se entenderá que el Bono es una acreencia mancomunada; si se utiliza la expresión “o” se 
entenderá que el Bono es una acreencia solidaria; y si no se utiliza alguna de estas expresiones o se utiliza cualquiera otra 
que no indique claramente los derechos y obligaciones de cada uno de los Tenedores Registrados se entenderá que el 
Bono es una acreencia mancomunada.  El Agente de Pago, Registro y Transferencia no incurrirá en responsabilidad 
alguna por motivo de cualquier acción que éste tome (u omita tomar, incluyendo, en este caso la retención de pago) en 
base a un Bono, instrucción, orden, notificación, certificación, declaración u otro documento que el Agente de Pago, 
Registro y Transferencia razonablemente creyese ser (o no ser en caso de omisiones) auténtico y válido y estar (o no 
estar en el caso de omisiones) firmado por la(s) persona(s) apropiada(s) o autorizada(s) o en base a la ley u orden judicial 
o de autoridad competente. 
 

10. Mutilación, Destrucción, Pérdida o Hurto de un Bono 
 
En caso de deterioro o mutilación de un Bono, el Tenedor Registrado de dicho Bono podrá solicitar al Banco la 
expedición de un nuevo Bono a través del Agente de Pago, Registro y Transferencia.  Esta solicitud se deberá hacer por 
escrito y a la misma se deberá acompañar el Bono así deteriorado o mutilado.  Para la reposición de un Bono en caso que 
haya sido hurtado o que se haya perdido o destruido, se seguirá el respectivo procedimiento judicial de conformidad con 
los procedimientos establecidos por la ley.  No obstante, el Banco, a través del Agente de Pago, Registro y Transferencia, 
podrá reponer el Bono, sin la necesidad de susodicho procedimiento judicial, cuando considere que, a su juicio, es 
totalmente cierto que haya ocurrido tal hurto, pérdida o destrucción.  Queda entendido que como condición previa para la 
reposición del Bono sin que se haya recurrido al procedimiento judicial, el interesado deberá proveer todas aquellas 
garantías, informaciones, pruebas u otros requisitos que el Banco y el Agente de Pago, Registro y Transferencia exijan a 
su sola discreción en cada caso.  Cualesquiera costos y cargos relacionados con la reposición judicial o extrajudicial de 
un Bono correrán por cuenta del Tenedor Registrado. 
 

11. Sumas no Cobradas, Prescripción  
 

a) Sumas no Cobradas 
 
Las sumas de capital e intereses adeudadas por el Banco según los términos y condiciones de los Bonos que no sean 
debidamente cobradas por el Tenedor Registrado, o que sean debidamente retenidas por el Agente de Pago, Registro y 
Transferencia, de conformidad con los términos y condiciones de este Prospecto Informativo, el Contrato de Agencia, los 
Bonos, la ley u orden judicial o de autoridad competente, no devengarán intereses con posterioridad a sus respectivos 
Días de Pago o fechas de vencimiento. 
 

b) Prescripción 
 
Las obligaciones del Banco y los derechos de los Tenedores Registrados sobre los Bonos prescribirán de conformidad 
con lo previsto en la ley. 

 
12. Notificaciones  

 
Cualquier notificación o comunicación al Banco o al Agente de Pago, Registro y Transferencia deberá ser dada por 
escrito y entregada personalmente como se detalla a continuación y la misma se considerará debida y efectivamente dada 
en la fecha en que sea entregada al Banco o al Agente de Pago, Registro y Transferencia de conformidad con lo 
establecido en esta Sección: 
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Banco 
Banco Panameño de la Vivienda S.A. 

Casa Matriz 
Edificio GRUPO MUNDIAL,  Segundo Piso 

Calle 41 y Avenida Balboa, Bella Vista 
Ciudad de Panamá 

República de Panamá 
Atención: Sr. Francisco García 

 
Agente de Pago, Registro y Transferencia 

Banco General, S.A. 
Casa Matriz 

Calle Aquilino de la Guardia y Avenida 5ta. B Sur 
Ciudad de Panamá 

República de Panamá 
Atención: Departamento de Operaciones Financieras 

 
El Banco o el Agente de Pago, Registro y Transferencia podrán variar su dirección antes indicada mediante notificación 
al Tenedor Registrado.  Cualquiera notificación o comunicación del Banco o del Agente de Pago, Registro y 
Transferencia al Tenedor Registrado de un Bono deberá hacerse, a opción del Banco o del Agente de Pago, Registro y 
Transferencia, mediante envío por correo certificado, porte pagado, a la última dirección del Tenedor Registrado que 
aparezca en el Registro o mediante publicación en dos diarios locales de amplia circulación por una vez en días 
consecutivos.  Si la notificación o comunicación es así enviada se considerará debida y efectivamente dada en la fecha en 
que sea franqueada, independientemente de que sea o no recibida por el Tenedor Registrado, en el primer caso, y en el 
segundo caso en la fecha de la segunda publicación del aviso. 
 

13. Obligaciones de Hacer y de No Hacer 
 

a) Definiciones 
 
Para los efectos de esta Sección 13 y de la Sección 14 (Vencimiento Anticipado), las siguientes expresiones tendrán el 
significado que se les atribuye a continuación: 
 

(1) “Afiliada” significa cualquier sociedad de la cual el Banco ya sea directamente, o indirectamente a 
través de una o más subsidiarias o Afiliadas, sea tenedora de más del veinte por ciento (20%) de las 
acciones con derecho a voto y que no esté consolidada o combinada contablemente con el Banco. 
(2) “Cartera en Mora” significa, en una fecha determinada, la suma de (i) el saldo a capital de todos los 
préstamos u otras obligaciones otorgadas por el Banco que mantengan cualquier pago a capital, intereses u 
otros rubros atrasados por un plazo mayor o igual de noventa (90) días calendario, y (ii) el saldo a capital 
de todos los préstamos vencidos. 
(3) “Control”  y sus variaciones significa tener, ya sea directa o indirectamente, el poder de dirigir las 
políticas y administración de una sociedad, ya sea a través de la propiedad de acciones con derecho a voto 
o a través de contrato. 
(4) “Grupo Económico” para efectos de esta sección dicho término (A) tiene el significado dado al 
mismo por la Superintendencia de Bancos o, en su defecto, (B) significa de forma colectiva, cada una de 
las entidades que están asociadas una con la otra en cualquiera de las siguientes maneras:  

(a)  donde cualquiera de estas entidades controle directa o indirectamente por lo menos el 
cincuenta por ciento (50%) de las acciones comunes o el veinticinco por ciento (25%) de las 
acciones con derecho a voto de cualquier otra entidad o que efectivamente controle dicha otra 
entidad en cualquier forma; o  

(b)  donde al menos el veinticinco por ciento (25%) de las acciones con derecho a voto de 
cualquiera de estas entidades es directa o indirectamente propiedad de accionistas que en su 
conjunto mantengan por los menos el veinticinco por ciento (25%) de las acciones con 
derecho a voto de cualquiera otra de estas sociedades. 

(5) “Partes Relacionadas” para efectos de esta sección dicho término (A) tiene el significado dado al 
mismo por la Superintendencia de Bancos o, en su defecto, (B) significa (i) el Banco, (ii) cualquier 
Subsidiaria o Afiliada del Banco, (iii) cualquier miembro de la Junta Directiva del Banco, (iv) cualquier 
compañía controlada por cualquiera de éstos, (v) los principales ejecutivos del Banco, (vi) cualquier 
persona o compañía que posea directa o indirectamente más del uno por ciento (1%) de las acciones con 
derecho a voto del Banco o de sus subsidiarias o Afiliadas, (vii) las esposas, padres, hijos, y abuelos de 
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individuos en cualquiera de las categorías antes mencionadas, y (viii) entidades donde el Banco, o 
cualquier individuo o sociedad que califique en cualquiera de las categorías antes mencionada directa o 
indirectamente, individualmente o en un conjunto, sea propietaria de al menos el veinticinco por ciento 
(25%) del capital, o efectivamente controle dicha entidad.  
(6) “Patrimonio Total” significa el valor obtenido de restar del total de activos del Banco (excluyendo 
“goodwill” y otros intangibles) los pasivos del Banco. 
(7) “Razón de Capital Mínimo Primario” significa (i) ocho por ciento (8%) determinado en cumplimiento a 
las guías de adecuación de capital tituladas “International Convergence of Capital Measurement and 
Capital Standards” del “Committee on Banking Regulations and Supervisory Practices of the Bank for 
International Settlements” según se estipula en el Anexo A de dicho acuerdo (el “Acuerdo de Basilea”) o 
(ii) nivel adecuación de capital mínimo de la República de Panamá, cualquiera de estos resultados que 
arroje el mayor nivel mínimo de capital según la definición de capital estipulada en el Anexo I del Acuerdo 
de Basilea. 
(8) “Razón de Exposición a Un Grupo Económico” significa, a una fecha determinada de cálculo, el 
resultado, expresado como porcentaje, obtenido de (A) la fórmula que la Superintendencia de Bancos tenga 
establecida en dicha fecha para estos efectos o, en su defecto, (B) la división de (i) la suma de los saldos a 
capital de todos los préstamos y otras obligaciones de crédito (incluyendo pasivos contingentes bajo 
garantías y otros créditos documentarios) otorgados o comprometidos a ser otorgados por el Banco a 
cualquier miembro de un Grupo Económico (excluyendo todos los saldos a capital garantizados por 
efectivo) entre (ii) el Patrimonio Total de Banco. 
(9) “Razón de Exposición a Partes Relacionadas” significa, a una fecha determinada de cálculo, el 
resultado, expresado como porcentaje, obtenido de (A) la fórmula que la Superintendencia de Bancos tenga 
establecida en dicha fecha para estos efectos o, en su defecto, (B) la división de (i) la suma de los saldos a 
capital de todos los préstamos y otras obligaciones de crédito (incluyendo pasivos contingentes bajo 
garantías y otros créditos documentarios) otorgados o comprometidos a ser otorgado por el Banco a Partes 
Relacionadas (excluyendo todos los saldos a capital garantizados por efectivo) entre (ii) el Patrimonio 
Total de Banco. 

 
b) Obligaciones de Hacer 

 
Salvo que Tenedores Registrados que representen al menos el cincuenta y uno por ciento (51%) del valor nominal de los 
Bonos en ese momento emitidos y en circulación autoricen expresamente y por escrito lo contrario, mientras existan 
Bonos emitidos y en circulación de la presente Emisión, el Banco se obliga a hacer lo siguiente: 

 
i) Manejar sus negocios (i) con diligencia debida y eficiencia en cumplimiento con todas la leyes y 

regulaciones vigentes en la República de Panamá, (ii) bajo prácticas financieras y de negocios 
razonables y consistentes con prácticas razonables de mercado de los bancos en la República de 
Panamá, (iii) en fiel cumplimiento de su Pacto Social y Estatutos, (iv) en cumplimiento con todos los 
requerimientos exigidos al Banco por cualquiera ley o decreto o reglamento o regulación o resolución u 
órdenes aplicables o autoridad o la Superintendencia de Bancos o cualquier otro ente regulador 
aplicable al Banco y (v) manteniendo todas las licencias, concesiones, permisos y derechos existentes y 
de que son titulares y necesarios para realizar el negocio bancario; 

 
ii) Mantener sus propiedades y negocios asegurados, tal como aplique para bancos de su tamaño y alcance 

de negocios, con empresas de seguros de aceptable reputación y reconocimiento financiero, incluyendo 
coberturas acostumbradas en la industria bancaria, o cualquier otro seguro exigido por las leyes de la 
República de Panamá;  

 
iii) Mantener su contabilidad y sistema de control de costos y sistema de información gerencial y libros 

contables y otros registros adecuadamente para que reflejen real y justamente la situación financiera 
del Banco y los resultados de sus operaciones en conformidad con las Normas Internacionales de 
Información Financiera; 

 
iv) Suministrar al Fiduciario, a la Comisión Nacional de Valores y a la Bolsa de Valores de Panamá, S.A., 

a más tardar tres (3) meses después del cierre de cada año fiscal o en la periodicidad que estipule la 
Comisión Nacional de Valores o la Bolsa de Valores de Panamá, S.A. (1) los Estados Financieros del 
Banco y (2) los Estados Financieros Consolidados del Banco y Subsidiarias correspondientes a dicho 
periodo, debidamente auditados por una firma de auditores contables independientes aceptables al 
Fiduciario.  Dichos estados financieros deberán ser confeccionados en base a las Normas 
Internacionales de Información Financiera; 
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v) Suministrar al Fiduciario, a la Comisión Nacional de Valores y a la Bolsa de Valores de Panamá, S.A., 

a más tardar dos (2) meses después de terminado el trimestre o en la periodicidad que estipule la 
Comisión Nacional de Valores y la Bolsa de Valores de Panamá, S.A (1) los Estados Financieros del 
Banco y (2) los Estados Financieros Consolidados del Banco y Subsidiarias trimestrales interinos.  
Dichos estados financieros deberán ser confeccionados en base a las Normas Internacionales de 
Información Financiera y deberán ser suministrados con los informes detallados en el punto xiii a 
continuación; 

 
vi) Suministrar al Fiduciario (i) cualquier otra información financiera del Banco que dicho Fiduciario 

pueda requerir en cualquier momento y (ii) copia de cualquiera carta o comunicación enviada al Banco 
o a cualquier ejecutivo del Banco por la firma de auditores contables independiente del Banco en 
relación a las finanzas, contabilidad, sistemas, administración o cualquier cuenta del Banco que a juicio 
del Banco pueda causar un impacto negativo o un cambio substancial adverso en las operaciones del 
Banco; 

 
vii) Notificar al Fiduciario, de inmediato y por escrito (i) cualquier cambio material propuesto en la 

naturaleza de los negocios y operaciones del Banco, tales como, sin limitar la generalidad de lo 
anterior, la reducción de su cartera de préstamos hipotecarios residenciales a menos el 60% del total de 
la cartera de préstamos del Banco, (ii) cualquier evento o situación que pueda afectar el cumplimiento 
de la obligaciones del Banco o (iii) cualquier evento o condición que material y adversamente afecte 
las operaciones y negocios del Banco; 

 
viii) Realizar en todo momento provisiones para sus operaciones y/o activos y pasivos, en cumplimiento 

con los niveles recomendados o requeridos por cualquier agencia reguladora o supervisora en la 
República de Panamá, según sea el caso.  En el evento de que una recomendación o requerimiento sea 
otorgado por dos o más agencias reguladoras o supervisoras del Banco, se tomará la recomendación o 
sugerencia más conservadora, según aplique, sin perjuicio de cualquier otra condición en los Bonos; 

 
ix) Mantener los índices indicados a continuación con base en las cifras contenidas en los estados 

financieros que sean suministrados de acuerdo a los puntos iv y v anteriores: 
 

a) Razón de Capital Mínimo Primario; 
b) Cartera en Mora menos reservas para posibles pérdidas en préstamos que no exceda el treinta 

y cinco por ciento (35%) del Patrimonio Total del Banco. 
c) Razón de Exposición a Un Grupo Económico que en ningún momento exceda los niveles 

establecidos de tiempo en tiempo por la Superintendencia de Bancos de Panamá. 
d) Razón de Exposición a Partes Relacionadas que en ningún momento exceda los niveles 

establecidos de tiempo en tiempo por la Superintendencia de Bancos de Panamá. 
e) Total de activos fijos del Banco no excederá el Patrimonio Total del Banco. 

 
x) Mantener sus compromisos con terceros al día; 

 
xi) Pagar todos los impuestos, tasas, y otras contribuciones de naturaleza análoga en sus vencimientos; 

 
xii) Utilizar los fondos provenientes de la Emisión única y exclusivamente para los objetos indicados en 

este Prospecto Informativo; 
 

xiii) Sin perjuicio de la obligación del Banco de informar al Fiduciario sobre cualquier Causal de 
Vencimiento Anticipado tan pronto tenga conocimiento de la misma, suministrar trimestralmente al 
Fiduciario, un informe sobre el cumplimiento, por parte del Banco, de las Obligaciones de Hacer y de 
las Obligaciones de No Hacer a su cargo, que se contienen en la Sección III.A.13 de este Prospecto 
Informativo, y un informe sobre el estado de las Causales de Vencimiento Anticipado que se contienen 
en la Sección III.A.14 de este Prospecto Informativo, debidamente firmados por el Gerente General o 
Subgerente General del Banco o por cualquier otro ejecutivo aceptable al Fiduciario; 

 
xiv) Permitir que el Fiduciario inspeccione (en días y horas laborables) los activos, libros y registros de toda 

índole del Banco, en caso de que ocurra una Causal de Vencimiento Anticipado o cualquier otro 
incumplimiento de los términos y condiciones de los Bonos de esta Emisión. 
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xv) Notificar al Fiduciario de cualquier reforma a su pacto social o estatutos o de un cambio de 25% o más 
de sus Directores y/o Dignatarios. 

 
El Fiduciario no será responsable por el uso que haga o no haga de la información y documentación que reciba de 
conformidad con esta Sección y tampoco tendrá obligación de dar aviso a los Tenedores Registrados ni a los tenedores 
de derechos ni a terceros de haber recibido o no dicha información o documentación.  Cualquier Tenedor Registrado o, 
en el caso de Bonos Globales, cualquier tenedor de derechos, está autorizado para solicitar dicha información o 
documentación al Fiduciario, en el caso de que el Fiduciario la haya recibido. 
 

c) Obligaciones de No Hacer 
 
Salvo que Tenedores Registrados que representen al menos el cincuenta y uno por ciento (51%) del valor nominal de los 
Bonos en ese momento emitidos y en circulación autoricen expresamente y por escrito lo contrario, mientras existan 
Bonos emitidos y en circulación de la presente Emisión, el Banco se obliga a no realizar ninguno de los siguientes actos 
o transacciones: 
 

i) Disolverse o liquidarse o fusionarse o consolidarse o autorizar cualquiera de los actos anteriores; 
 

ii) Declarar o pagar dividendos, comprar, redimir o adquirir acciones de capital del Banco o cualquier 
opción  sobre ellas, salvo que sean dividendos o distribuciones pagaderas en acciones de capital del 
Banco o que dichos dividendos o distribuciones sean de las utilidades retenidas; las excepciones 
anteriores aquí señaladas para esta Obligación de No Hacer son aplicables sólo en caso de que no haya 
ocurrido una Causal de Vencimiento Anticipado; 

 
iii) Otorgar préstamos o facilidades de crédito de cualquiera naturaleza a Partes Relacionadas del Banco 

que contravengan las leyes, incluyendo la Ley Bancaria. 
 

iv) Reducir su capital social autorizado; 
 

v) Realizar inversiones fuera de su giro ordinario del negocio bancario que rige la Ley Bancaria que 
tengan un efecto negativo en las operaciones del Banco; 

 
vi) Ceder a terceros o de cualquier manera disponer de cualesquiera derechos de cobro, tales como 

descuento directo (de cuentas bancarias o de remuneraciones) o por medio de claves de descuento de 
todo tipo para el pago de los Créditos Hipotecarios cedidos al Fideicomiso de Garantía y; 

 
vii) Realizar préstamos o transacciones de cualquier naturaleza e inversiones en Afiliadas, salvo que se 

realicen bajo condiciones del mercado y cumplan con las leyes, incluyendo la Ley Bancaria. 
 

14. Vencimiento Anticipado 
 
Constituirán Causales de Vencimiento Anticipado de los Bonos las siguientes: 
 

i) Si el Banco incumple su obligación de pagar cualquiera de los abonos a capital e intereses vencidos y 
exigibles a cualquiera de los Tenedores Registrados de los Bonos, en cualquiera de los Días de Pago, y 
dicho incumplimiento persiste por más de cinco (5) días calendario; 

 
ii) Si el Banco incumpliere cualesquiera de las Obligaciones de Hacer o cualquiera de las Obligaciones de 

No Hacer descritas en la Sección III.A.13 del Prospecto Informativo o de los términos y condiciones de 
los Bonos o cualesquiera de las obligaciones contraídas en virtud del Fideicomiso de Garantía y dicho 
incumplimiento no fuese remediado dentro de los diez (10) días calendario siguientes a la fecha en que 
dicho incumplimiento haya ocurrido; 

 
iii) Si se inician uno o varios juicios en contra del Banco, o secuestros o embargos en contra de sus bienes, 

por un monto superior a DOSCIENTOS CINCUENTA MIL DOLARES (US$250,000.00), moneda de 
curso legal de los Estados Unidos de América, y tales procesos y medidas no son levantadas o 
afianzadas una vez transcurridos quince (15) días calendario de haber sido notificada al Banco la 
acción correspondiente interpuesta a ese efecto; 

 
iv) Si el Banco quedare en concurso de acreedores; 
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v) Si el Banco incurre en mora con las obligaciones que contrae con la Caja de Seguro Social por un 

monto superior a CINCO MIL DOLARES (US$5,000.00), moneda de curso legal de los Estados 
Unidos de América, y dicho incumplimiento persiste por quince (15) días calendario.  Para estos 
efectos el Fiduciario podrá también exigir en cualquier tiempo, el certificado de paz y salvo con dicha 
institución oficial; 

 
vi) Si cualquiera de las garantías otorgadas o que se lleguen a otorgar a favor del Fiduciario del 

Fideicomiso de Garantía para cubrir el saldo adeudado por razón de los Bonos sufre desmejoras o 
depreciación que, a juicio exclusivo del Fiduciario, la hagan insuficiente para los fines para los cuales 
se constituyó, y dicha insuficiencia no sea subsanada o la garantía reemplazada a satisfacción del 
Fiduciario en un plazo de 30 días calendario desde que ocurre la insuficiencia; 

 
vii) Si el Banco incumpliere con cualquier pago a capital o a intereses de deudas que, entre todas, sumen 

más de DOSCIENTOS CINCUENTA MIL DOLARES (US$250,000.00), moneda de curso legal de 
los Estados Unidos de América, y dicho incumplimiento persiste por un plazo de quince (15) días 
calendario; 

 
viii) Si se produce algún evento cuyo efecto sea el de acelerar o permitir el aceleramiento del pago de 

deudas a cargo del Banco que, entre todas, sumen más de DOSCIENTOS CINCUENTA MIL 
DOLARES (US$250,000.00), moneda de curso legal de los Estados Unidos de América, y dicha 
situación persiste por un plazo de diez (10) días calendario; 

 
ix) Si hay un cambio de Control del Banco, salvo que dicho cambio implique que el Control lo obtenga 

algún accionista actual de Aseguradora Mundial, S.A. o algún accionista actual del Banco o una 
empresa holding que sea a su vez controlada por los accionistas actuales de Aseguradora Mundial S.A. 
o el Banco; 

 
x) Si se revoca alguna licencia, concesión, permiso o derecho de que es titular el Banco, que tenga una 

importancia sustancial en el desarrollo de sus operaciones y/o negocios; 
 

xi) Si se nacionalizan, expropian o confiscan todas o una parte sustancial de las acciones o bienes del 
Banco; 

 
xii) Si se produce algún cambio sustancial adverso en los negocios, en la condición financiera o en las 

operaciones del Banco, o si ocurre alguna circunstancia de naturaleza financiera, política o económica, 
ya sea nacional o internacional, que le dé al Fiduciario fundamentos razonables para concluir que el 
Banco no podrá, o no será capaz de, cumplir u observar sus obligaciones bajo lo estipulado en el 
presente Prospecto Informativo y en los Bonos; 

 
xiii) Si el Banco solicita autorización de la Superintendencia de Bancos para su liquidación voluntaria;  

 
xiv) Si ocurre cualesquiera de las causales de intervención que establece el artículo 95 de la Ley Bancaria o 

cualquier otra causal de intervención que autorice a la Superintendencia de Bancos a proceder con la 
intervención del Banco;  

 
xv) Si ocurre cualquiera hecho que permita que la Superintendencia de Bancos decrete la reorganización 

del Banco o elabore un plan de reorganización para el Banco, de acuerdo a los artículos 107 y 108 de la 
Ley Bancaria;  

 
xvi) Si ocurre cualquier hecho que pueda llevar a la Superintendencia de Bancos a ordenar la liquidación 

forzosa del Banco;   
 
xvii) Si la Superintendencia de Bancos dicta cualquier resolución autorizando la liquidación voluntaria del 

Banco o decretando su intervención, reorganización o liquidación forzosa; 
 
xviii) Si el Banco incumpliere con cualesquiera de las regulaciones o mandatos de la Ley Bancaria o de la 

Superintendencia de Bancos que tengan un impacto negativo en las operaciones del Banco;   
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xix) Si se da el secuestro o embargo del 1% o más de los Créditos Hipotecarios o de las fincas que los 
garantizan o de darse cualquier medida cautelar o de ejecución contra el 1% o más de los Créditos 
Hipotecarios (según dicho término aparece definido en el Fideicomiso de Garantía) o de las fincas que 
los garantizan y no se reemplaza el valor de dichos bienes (a) traspasando el efectivo correspondiente 
al Fideicomiso de Garantía en el término de cinco (5) días laborables desde que el Banco supo del 
hecho o (b) reemplazando los Créditos Hipotecarios por otros que no estén sujetos a medidas cautelares 
o de ejecución, y cuyas fincas no estén sujetas a dichas medidas cautelares o de ejecución, dentro de 
dicho plazo de treinta (30) días calendario desde que el Banco supo del hecho.  

 
En caso de que una o más Causales de Vencimiento Anticipado ocurriesen (para el caso de Causales de Vencimiento 
Anticipado sin plazo para ser subsanadas), y continuasen y no hubiesen sido subsanadas a satisfacción del Fiduciario en 
el plazo establecido para cada una (para el caso de Causales de Vencimiento Anticipado con plazo para ser subsanadas), 
el Fiduciario, cuando Tenedores Registrados que representen por lo menos el cincuenta y uno por ciento (51%) del valor 
nominal total de los Bonos en ese momento emitidos y en circulación, le soliciten, podrá, en nombre y representación de 
los Tenedores Registrados de dichos Bonos, quienes por la mera tenencia de los Bonos irrevocablemente consienten a 
dicha representación, expedir una declaración de vencimiento anticipado (la “Declaración de Vencimiento Anticipado”), 
la cual será comunicada al Banco y a los Tenedores Registrados, y en cuya fecha de expedición y sin que ninguna 
persona deba cumplir con ningún otro acto, notificación o requisito, todos los Bonos de la Emisión se constituirán 
automáticamente en obligaciones de plazo vencido.  En dicho caso, el Fiduciario (A) solicitará al Banco que haga un 
aporte extraordinario de dinero en efectivo al Agente de Pago, Registro y Transferencia por el monto que sea necesario 
para cubrir el capital de los Bonos expedidos y en circulación, los intereses devengados por los mismos, ya sean 
moratorios u ordinarios, y todos y cualesquiera gastos, comisiones u otras sumas adeudadas por el Banco a los Tenedores 
Registrados de los Bonos y (B) tomará todas las medidas necesarias para disponer de los Bienes Fiduciarios a favor de 
los Tenedores Registrados y de acuerdo a los términos del Fideicomiso de Garantía. 
 

B. PLAN DE DISTRIBUCIÓN DE LOS BONOS 
 
Los Bonos serán colocados mediante ofertas públicas a través de la Bolsa de Valores de Panamá, S.A.  B.G. Investment 
Co., Inc., una subsidiaria del Suscriptor dedicada al negocio de corretaje de valores, la cual cuenta con un puesto de 
bolsa en la Bolsa de Valores de Panamá, S.A. y con agentes vendedores de valores autorizados por la Comisión Nacional 
de Valores, actuará como el agente vendedor exclusivo de los Bonos.  Las oficinas de B.G. Investment Co., Inc. están 
ubicadas en la Calle Aquilino de la Guardia y Avenida 5ta. B Sur, Ciudad de Panamá, República de Panamá, su número 
de teléfono es el 265-0303 y su número de fax es el 265-0215.  Las ventas de Bonos efectuadas por B.G. Investment Co., 
Inc. causarán una comisión de hasta cero punto uno dos cinco por ciento (0.125%) del valor nominal de los Bonos 
expedidos y pagados. 
 
Banco General, S.A. (el “Suscriptor”) suscribirá VEINTE MILLONES DE DOLARES (US$20,000,000.00) de los 
Bonos de acuerdo a lo estipulado en el Contrato de Suscripción, y tendrá la primera opción para suscribir los TREINTA 
MILLONES DE DOLARES (US$30,000,000.00) restantes bajo los mismos términos y condiciones establecidos en el 
Contrato de Suscripción.  Las oficinas del Suscriptor están ubicadas en Calle Aquilino de la Guardia y Ave. 5B Sur, 
ciudad de Panamá, República de Panamá, su número de teléfono es el 265-0303 y su número de fax es el 265-0215. 
 
Los accionistas mayoritarios, los directores, dignatarios, ejecutivos, administradores, las sociedades Afiliadas, las 
Subsidiarias y las controladoras del Banco no tienen la intención de suscribir ni todo ni parte de la oferta de Bonos. 
 
Los Bonos no serán ofrecidos a inversionistas con un perfil específico.  Adicionalmente, esta oferta de Bonos no está 
siendo hecha simultáneamente en mercados de dos o más países y ningún tramo de la misma está siendo reservada para 
dichos mercados. 
 
Los Bonos no han sido asignados para su colocación a grupos de inversionistas específicos y no hay ofertas de dichos 
Bonos a accionistas actuales, ni a directores, dignatarios, ejecutivos, ni a administradores, ni a empleados ni a ex 
empleados del Banco o sus subsidiarias.   
 
El Banco no mantiene a la Fecha de Emisión, ofertas, ventas o transacciones de valores en colocación privada, o 
dirigidas a inversionistas institucionales.  
 

C. MERCADOS 
 
La oferta pública de los Bonos ha sido registrada ante la Comisión Nacional de Valores de la República de Panamá y su 
venta autorizada mediante Resolución CNV No.101-2005 del 27 de abril de 2005.  Esta autorización no implica que la 
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Comisión recomiende la inversión en tales valores ni representa opinión favorable o desfavorable sobre las perspectivas 
del negocio.  La Comisión Nacional de Valores no será responsable por la veracidad de la información presentada en este 
Prospecto Informativo o de las declaraciones contenidas en las solicitudes de registro. 

 
Los Bonos han sido listados para su negociación en la Bolsa de Valores de Panamá, S.A. y serán colocados mediante 
oferta pública primaria en dicha bolsa de valores.  El listado y la negociación de estos valores han sido autorizados por la 
Bolsa de Valores de Panamá, S.A.  Esta autorización no implica su recomendación u opinión alguna sobre dichos valores 
o el Banco. 
 
Los Bonos no están siendo ofrecidos en mercados de otros países. 
 

D. GASTOS DE LA EMISION 
 

1. Descuentos y Comisiones de la Emisión:  
 
La Emisión mantiene los siguientes descuentos y comisiones: 

Precio de Oferta al 
Público(1)

Comisión de 
Suscripción

Comisión de 
Venta(2) 

Monto Neto al 
Banco

Por unidad $1,000.00 $5.00 $1.25 $993.75 
Total $50,000,000.00 $250,000.00 $62,500.00 $49,687,500.00 

 

         (1) Precio sujeto a cambios. 
         (2) Incluye comisión de venta de Bolsa de Valores de Panamá, S.A. 
 

2. Gastos adicionales de la Emisión: 
 
Adicionalmente el Banco incurrirá en los siguientes gastos, los cuales representan 0.11 del 1% de la Emisión: 
 

Comisiones o Gastos Periodicidad Monto Porcentaje
Tarifa de Registro por Oferta Pública CNV Inicio $7,500.00 0.02%
Comisión de Agente Fiduciario Anual $7,500.00 0.02%
Comisión de Agente de Pago, Registro y Transferencia Anual $7,500.00 0.02%
Inscripción de Macrotítulo en LatinClear Inicio $250.00 0.00%
Inscripción de la Emisión en la Bolsa de Valores de Panamá, S.A. Inicio $250.00 0.00%
Tarifa de Supervisión por Oferta Pública CNV Anual $5,000.00 0.01%
Gastos de estructuración, legales, propaganda e impresión, otros gastos Inicio $7,500.00 0.02%
Código ISIN Bolsa de Valores de Panamá, S.A. Inicio $75.00 0.00%
Gastos de inscripción de cesiones de Créditos Hipotecarios en Registro Público (aproximado) Inicio $20,000.00 0.04%
Total $55,575.00 0.11%

 
E. USO DE LOS FONDOS RECAUDADOS  

 
Los fondos netos de la presente Emisión serán utilizados por el Banco para financiar el crecimiento de su cartera de 
préstamos hipotecarios. 
 

F. IMPACTO DE LA EMISION 
 
De colocarse la totalidad de la Emisión de Bonos, los pasivos del Banco aumentarían en US$50,000,000.00 para alcanzar 
un total de US$187,952,247.00 al 31 de diciembre 2004.   
 
La siguiente tabla presenta en forma comparativa los pasivos y fondos de capital del Banco al 31 de diciembre de 2004, y 
la data pro forma en base a la presente Emisión de Bonos, asumiendo la total colocación de la Emisión. 
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Real Proforma
Pasivos
Total depósitos 127,997,433 127,997,433
Fondos adeudado bajo acuerdo de recompra 3,835,900 3,835,900
Financiamientos recibidos 4,702,366 4,702,366
Bonos por pagar 0 50,000,000
Otros pasivos 1,416,548 1,416,548
Total pasivos 137,952,247 187,952,247

Patrimonio
Acciones comunes 8,596,762 8,596,762
Acciones preferidas 1,500,000 1,500,000
Reserva legal para préstamos 165,000 165,000
Utilidades no distribuidas 2,138,095 2,138,095
Patrimonio de los accionistas 12,379,211 12,379,211

Total pasivos y patrimonio 150,331,458 200,331,458

Relación Pasivo / Patrimonio 11.14 15.18

al 31 de diciembre de 2004

 
G. GARANTIAS 

 
El pago de capital e intereses estará respaldado por el crédito general del Banco y por un fideicomiso de garantía (el 
“Fideicomiso de Garantía”) al cual se cederán Créditos Hipotecarios (según dicho término aparece definido en el 
Fideicomiso de Garantía) aceptables al Fiduciario con una cobertura del 120% (saldo capital) sobre los Bonos emitidos y 
en circulación.  Los Créditos Hipotecarios otorgados en garantía mantendrán ciertas condiciones exigibles por el 
Fiduciario. 
 
Las garantías antes descritas deberán ser documentadas a satisfacción del Fiduciario, el Suscriptor y los Asesores 
Legales antes de la Fecha de Suscripción.  
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IV. INFORMACION DE BANCO PANAMEÑO DE LA VIVIENDA, S.A. 
 

A. HISTORIA Y DESARROLLO DEL BANCO PANAMEÑO DE LA VIVIENDA, S.A. 
 

1. Descripción y estructura corporativa 
 
El Banco es una sociedad anónima organizada y en existencia de conformidad con las leyes de la República de Panamá, 
según consta en la Escritura Pública No. 5125 de 5 de diciembre de 1980 de la Notaría Pública Primera del Circuito de 
Panamá, la cual se encuentra inscrita a Ficha 064474, Rollo 5071, Imagen 0214 en la Sección de Micropelículas 
(Mercantil) del Registro Público, desde el 13 de diciembre de 1980.  Desde su organización, el Banco ha reformado en 
varias ocasiones disposiciones de su pacto social.  Dichas reformas se encuentran debidamente inscritas en el Registro 
Público.   
 
El Banco cuenta con Licencia Comercial Tipo B, expedida por el Ministerio de Comercio e Industrias, y Licencia 
General Bancaria otorgada por la Comisión Bancaria Nacional (hoy la Superintendencia de Bancos) mediante 
Resolución No. 2 del 14 de enero de 1981, la cual lo faculta para dedicarse al negocio bancario local e internacional.  
Mediante Resolución 7-95 del 30 de noviembre de 1995, la Comisión Bancaria Nacional (hoy la Superintendencia de 
Bancos) otorgó una licencia fiduciaria al Banco.   
 
El Banco quedó registrado ante la Comisión Nacional de Valores como empresa autorizada para administrar fondos de 
cesantía mediante Resolución 989 del 14 de febrero de 1996.  A partir de diciembre de 1991, mediante resolución 201-
021 del Ministerio de Hacienda y Tesoro (hoy Ministerio de Economía y Finanzas), el Banco fue autorizado para ejercer 
el negocio de arrendamiento financiero. 
 
El Banco es propietario, directa o indirectamente a través de varias subsidiarias, de la totalidad de las acciones emitidas y 
en circulación de las siguientes sociedades subsidiarias: 
 

1. Compañía Administrativa de Inversiones, S.A., organizada de acuerdo a la ley de sociedades anónimas de la 
República de Panamá, inició operaciones en 1993 y su actividad principal es la tenencia del 100% de las 
acciones emitidas y en circulación de Red Wood Resources, Inc. 

2. Red Wood Resources, Inc., organizada de acuerdo a la ley de sociedades anónimas de la República de Panamá, 
inició operaciones en 1989 y su actividad principal es la tenencia del 100% de las acciones emitidas y en 
circulación de Protecho, S.A. 

3. Protecho, S.A., organizada de acuerdo a la ley de sociedades anónimas de la República de Panamá, inició 
operaciones en 1992 y su actividad principal es el desarrollo del negocio de bienes y raíces. 

 
El Banco mantiene una participación accionaría minoritaria en las siguientes sociedades operativas: 
 

1. Aseguradora Mundial, S.A., organizada de acuerdo a la ley de sociedades anónimas de la República de Panamá, 
inició operaciones en 1968 y su actividad principal es el negocio de seguros.  El Banco mantiene el 10.86% de 
las acciones de esta sociedad. 

2. Administradora Nacional de Inversiones, Fondos de Pensiones y Cesantías, S.A. (PROGRESO),  organizada de 
acuerdo a la ley de sociedades anónimas de la República de Panamá, inició operaciones en 1996 y su actividad 
principal es la administración de fondos provisionales.  El Banco mantiene el 12.50% de las acciones de esta 
sociedad. 

3. Unión Nacional de Empresas, S.A. (UNESA), empresa pública organizada de acuerdo a la ley de sociedades 
anónimas de la República de Panamá, inició operaciones en 1974 y desarrolla actividades comerciales diversas 
como la construcción de viviendas, hospitalidad, servicios financieros, alquiler y venta de equipo pesado, 
construcción y alquiler de centros comerciales y zonas industriales.  El Banco mantiene el 4% de las acciones 
de esta sociedad. 

4. Privi Holding Enterprises Inc, organizada de acuerdo a la ley de sociedades anónimas de la República de 
Panamá, inició operaciones en 1997 y su actividad principal es invertir en sociedades locales y es tenedora del 
100% de las acciones de Primera Vivienda, S.A. (PRIVIVIENDA), la cual otorga a sus clientes préstamos 
hipotecarios residenciales.  El Banco mantiene el 20.6% de las acciones de esta sociedad. 

 
El Banco mantiene su oficina principal en la calle 41 Bella Vista y Avenida Balboa, número de teléfono es el 300-4700 ó 
227-4020, su número de fax es el 300-1133 ó 227-5433 y su apartado postal es 8639 - Zona 5, Panamá, República de 
Panamá. 
 

 23



Resumen del Banco 
 
Al 31 de diciembre de 2004, el Banco mantenía un total de activos de US$150.33 millones, total de préstamos por US$98.13 
millones (antes de reservas), total de depósitos por US$127.99 millones y patrimonio por US$12.38 millones.  De acuerdo 
con sus políticas de capitalización y liquidez, al 31 de diciembre de 2004, el Banco mantuvo una relación de patrimonio a 
total de activos de 8.23%, un capital total (nivel 1 y 2) sobre activos ponderados en base a riesgo de 17.13% y una relación de 
liquidez primaria (efectivo y depósitos en bancos e inversiones líquidas de alta calidad divididos entre total de activos) del 
34.63%.  En el año terminado el 31 de diciembre de 2004 la utilidad neta del Banco fue de US$1.22 millones y el 
rendimiento sobre activos y patrimonio promedio fue de 0.90% y 10.14%, respectivamente.   
 
La actividad principal del Banco es el desarrollo del negocio bancario a través de la prestación de servicios bancarios 
tradicionales como cuentas de ahorro, cuentas corrientes, depósitos a plazo fijo, préstamos personales, préstamos de 
automóviles, préstamos hipotecarios comerciales, y préstamos hipotecarios residenciales.   
 
El Banco ha desarrollado su negocio orientado principalmente a la banca hipotecaria residencial, manteniendo un 
enfoque en el suministro de financiamiento para la adquisición de viviendas.  Al 31 de diciembre de 2004, la cartera total 
de préstamos antes de reserva e intereses y comisiones no ganadas ascendía a US$98.13 millones, los cuales estaban 
compuestos por: (i) préstamos hipotecarios residenciales por US$79.04 millones o el 80.55% del total de la cartera, (ii) 
préstamos de consumo por US$11.98 millones o el 12.21% del total de la cartera y (iii) préstamos corporativos por 
US$7.09 millones o el 7.23% del total de la cartera.   
 
Al 31 de diciembre de 2004, el Banco mantenía US$127.99 millones en depósitos de clientes, compuestos por: (i) 
depósitos a plazo fijo por US$111.12 millones o el 86.82% del total de depósitos, (ii) depósitos en cuenta de ahorros por 
US$9.47 millones o el 7.40% del total de depósitos y (iii) depósitos a la vista por US$4.11 millones o el 3.21% del total 
de depósitos. 
 
La administración del Banco desarrolla un plan estratégico anual, aprobado por la Junta Directiva del Banco, el cual 
enfoca el negocio del Banco hacia el desarrollo de la Banca de Personal, compuesta por los préstamos al consumo y los 
préstamos hipotecarios residenciales. 
 
El Banco y sus subsidiarias emplean actualmente 108 funcionarios, en su mayoría permanentes, los cuales no están 
organizados en sindicato ni amparados por convención colectiva.  El desempeño de personal del Banco es seguido 
mensualmente por el sistema de “E- Medición” que ha sido implantado a partir del 2004 y el cual evalúa los resultados 
de gestión de toda la empresa.  
 

2. Historia y Organización 
 

El Banco fue fundado por un grupo de inversionistas liderizados por el Grupo Aseguradora Mundial y se orientó desde 
sus inicios como “banco hipotecario”, en cumplimiento a la legislación vigente en esa fecha de conformidad con el 
Decreto de Gabinete No. 238 de 2 de julio de 1970 (la “Antigua Ley Bancaria”) que exigía a las instituciones bancarias 
en Panamá que se definieran como “bancos comerciales” o “bancos hipotecarios”. 
 
En consecuencia, desde sus inicios, el Banco se especializó en la banca hipotecaria atendiendo para su clientela 
solicitudes de crédito en una gama muy amplia y variada de proyectos.  Las viviendas financiadas se encuentran 
ubicadas en diferentes puntos de la Ciudad de Panamá y en el Sector Oeste de la Ciudad de Panamá, construidas por 
promotores, que a juicio de los administradores del Banco, mantienen vasta experiencia en el ramo. 

 
Para lograr una mayor penetración geográfica en el área de la Ciudad de Panamá, se implementó un plan de apertura de 
sucursales.  En 1985, se inauguró la sucursal San Francisco, ubicada en Calle 50 y Calle 73 en Corregimiento San 
Francisco.  En 1987, se inauguró la sucursal Bethania, ubicada en el Camino Real.  En 1994, se inauguró la sucursal El 
Dorado y en 1995, se inauguró la sucursal 12 de Octubre.   
 
En 1995, el Banco incursionó en el mercado de valores realizando una emisión pública de bonos a través de la Bolsa de 
Valores de Panamá, S.A. por la suma de US$5,000,000, la cual fue debidamente cancelada al momento de su 
vencimiento. 
 
En 1996, el Banco adquiere una participación minoritaria de Administradora Nacional de Inversiones, Fondos de 
Pensiones y Cesantías, S.A. (PROGRESO), lo cual le permite al Banco brindar a sus clientes particulares fondos de 
pensión y a sus clientes corporativos fondos de cesantía. 
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En 1996, el Banco se incorporó a la red de cajeros “Clave®” afiliada a “Plus Internacional®”, la cual es la red con mayor 
cobertura a nivel mundial de cajeros automáticos, internacionalizando sus servicios para sus clientes.  En el mismo año, 
el Banco se conectó en forma electrónica a la Asociación Panameña de Crédito (APC), lo cual permite al Banco obtener 
información rápida y confiable sobre el historial de crédito de sus clientes. 

 
En 1998, ingresó a la red de ACH a fin de permitir a sus clientes, tanto corporativos como particulares, realizar pagos y 
transferencias electrónicas de fondos entre cuentas de los diferentes bancos del sistema para una compensación 
automática. 
 

3. Gobierno Corporativo  
 
El Banco cumple con las obligaciones impuestas por la Superintendencia de Bancos de la República de Panamá sobre 
buen gobierno corporativo. 
 
En este contexto el Banco ha trabajado en establecer una estructura corporativa que permita a la Junta Directiva y al resto 
de la organización desarrollarse bajo una gestión de negocios eficiente dentro de estrictos controles administrativos y de 
negocios orientados hacia la creación de valor. 
 
La estructura corporativa encargada de la implementación de principios de buen gobierno corporativo se basa en la 
cooperación, la comunicación y la transparencia.  Esta estructura corporativa está formada por los siguiente comités: 
 

Comité Ejecutivo 
 

Está conformado por el Presidente, Segundo Vicepresidente, Tesorero, Secretario, un Director de la Junta Directiva y el 
Gerente General del Banco.  Entres sus funciones están: (i) velar por la solidez financiera de toda la organización y (ii) 
dar seguimiento al plan de negocios anual aprobado por la Junta Directiva.  Este comité se reúne una vez al mes, previo a 
la correspondiente Junta Directiva. 
 

Comité de Gobierno Corporativo 
 
Está conformado por el Presidente, Segundo Vicepresidente, Tesorero y Secretario de la Junta Directiva del Banco.  
Entre sus funciones están: (i) identificar, analizar y controlar riesgos a los cuales el Banco pueda estar expuesto, (ii) 
emitir disposiciones claras y crear prácticas sanas para la delegación de  responsabilidades, a fin de reducir el riesgo 
operativo y (iii) proveer un proceso eficiente de toma de decisiones  proporcionando guías específicas para la Junta 
Directiva, los Comités y la Alta Gerencia.  Este comité se reúne una vez al mes. 
 

Comité de Gerencia 
 
Está conformado por el Gerente General, Subgerente General, Gerente de Operaciones, Gerente de Banca Personal, 
Gerente de Banca de Consumo, Subgerente de Banca Privada, Gerente de Préstamos, Gerente de Tramitación, Gerente 
de Sistemas, Oficial de Atención al Cliente y Gerente de Proyectos.  Entre sus funciones están: (i) la creación de 
negocios, productos y servicios nuevos para los clientes del Banco, (ii) participar en la definición de los objetivos 
estratégicos de la organización y (iii) dar seguimiento al cumplimiento de las metas que se trazan en el plan de negocios 
anual del Banco.  Este comité se reúne dos veces al mes. 
 

Comité de Crédito Interno 
 
Está conformado por el Gerente General o Subgerente General o Gerente de Préstamos y un Analista de Préstamos que 
presenta y sustenta los créditos.  Entre sus funciones están la aprobación de las solicitudes de crédito dentro de un cupo 
de crédito de hasta US$62,500.00.  En caso de que el crédito exceda el cupo antes señalado, la aprobación del mismo 
debe presentarse para consideración del Comité Ejecutivo.  Este comité se reúne dos veces por semana. 
 

Comité de Auditoria 
 
Está conformado por el Presidente, Segundo Vicepresidente, Secretario y Tesorero de la Junta Directiva y el Gerente de 
Auditoria Interna.  El Gerente de Auditoria Interna asiste al comité pero sin derecho a voto.  Entre sus funciones están (i) 
velar por el correcto funcionamiento del sistema de control interno, (ii) el cumplimiento y ejecución de (a) programas de 
auditoria interna y externa y (b) medidas correctivas implementadas en función de las evaluaciones realizadas por los 
auditores internos, externos y de la Superintendencia de Bancos, (iii) evalúa el desempeño de la función de auditoria 
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interna y externa para asegurar el cumplimiento de acuerdo a las necesidades del Banco y (iv) coordina y evalúa con 
auditoria interna y externa la eficiencia del sistema del control interno.  Este comité se reúne una vez al mes. 
 

Comité de Inversiones 
 
Está conformado por el Presidente y Tesorero de la Junta Directiva, el Gerente General y Subgerente General.  Entre sus 
funciones están el de evaluar y aprobar la participación del Banco en negocios de inversión, tomando en cuenta  diversos 
factores, a fin de efectuar inversiones compatibles con el giro normal de negocios del Banco y bajo criterios adecuados 
de riesgo y rentabilidad.  Este comité se reúne según requerimiento. 
 

Comité de Riesgo 
 
Esta conformado por el Gerente de Auditoria, Oficial de Cumplimiento y Oficial de Riesgo.  Entre sus funciones están el 
de realizar la planificación de riesgo del Banco, monitorear su cumplimiento y servir de enlace entre la Junta Directiva y 
las unidades involucradas en la gestión de riesgo.  Este comité se reúne una ves al mes. 
 

B. CAPITAL ACCIONARIO 
 
Al 31 de diciembre de 2004, el capital autorizado del Banco era de US$22,000,050.00, representado por (i) 17,000,000 
acciones comunes nominativas con un valor nominal de US$1.00 cada una, de las cuales 8,596,762 acciones estaban 
emitidas y en circulación, (ii) 5,000,000 acciones preferidas nominativas Clase A con un valor nominal de US$1.00 cada 
una, de las cuales 1,500,000 acciones estaban emitidas y en circulación y (iii) 5 acciones preferidas Clase B con un valor 
nominal de US$10 cada una, de las cuales no habían acciones emitidas y en circulación.  Cada acción común tiene 
derecho a un (1) voto en todas las Juntas Generales de Accionistas y debe ser emitida en forma nominativa.   
 
Las acciones preferidas nominativas Clase A no tienen derecho a voz ni a voto en las Juntas Generales de Accionistas, 
ordinarias y extraordinarias del Banco.  Las acciones preferidas Clase A pueden ser emitidas en el tiempo, forma y 
medida que disponga la Junta Directiva, fijando en cada caso el dividendo anual que los tenedores de dichas acciones 
deberán percibir, que no será nunca superior al diez por ciento (10%) anual.  El referido dividendo sobre las acciones 
preferidas Clase A se declara y distribuye una vez concluido el ejercicio anual del Banco. 
 
El Banco podrá redimir las acciones Clase A en el tiempo y forma que la Junta Directiva determine, redimiendo a los 
tenedores el valor nominal de las mismas, más la porción correspondiente a los dividendos devengados y no pagados, 
hasta el momento de la redención.  Sin embargo, la Ley Bancaria requiere que el Banco mantenga un capital pagado 
mínimo de US$10,000,000.00, por lo que actualmente el Banco no puede redimir las acciones preferidas sin menoscabar 
este requisito mínimo de capital.   
 
Al 31 de diciembre de 2004 no existían acciones suscritas no pagadas y el Banco no contaba con acciones en tesorería. 
 
Al 31 de diciembre de 2004 no existe compromiso de incrementar el capital social del Banco en relación con derechos de 
suscripción, obligaciones convertibles u otros valores en circulación. 
 
En los últimos 5 años todos los aportes a capital realizados han sido en dinero en efectivo.  
 

C. DESCRIPCIÓN DEL NEGOCIO 
 
El Banco provee una amplia gama de productos financieros a sus clientes personales y empresariales.  Las principales 
actividades comerciales del Banco son (a) el otorgamiento de créditos a través de (i) la banca hipotecaria residencial,(ii) 
la banca de consumo y (iii) la banca corporativa y (b) la captación de fondos a través del recibo de (i) depósitos de 
clientes y (ii) la colocación de emisiones de bonos y financiamientos.  El Banco ofrece además arrendamientos 
financieros y productos de pensiones y cesantía, estos últimos, a través de la sociedad Administradora de Nacional de 
Inversiones, Fondos de Pensiones y Cesantías, S.A. (Progreso).  
 

1. Operaciones de Préstamos 
 
El Banco enfoca su negocio en el otorgamiento de préstamos hipotecarios residenciales y ofrece y gestiona además 
préstamos de consumo (préstamos personales, préstamos de autos, líneas de sobregiros y préstamos prendarios) y 
préstamos corporativos (préstamos hipotecarios comerciales, líneas de crédito y arrendamientos financieros). 
 
A continuación un resumen de la composición y evolución de la cartera de préstamos del Banco:  
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a administración del Banco considera que mantienen estrictas prácticas para la aprobación de préstamos, las cuales 

a) Préstamos Hipotecarios Residenciales 
 

l 31 de diciembre de 2004, el Banco contaba con US$79.04 millones de préstamos hipotecarios residenciales 

omo parte de sus actividades de préstamos hipotecarios residenciales, el Banco provee (i) hipotecas residenciales no 

l saldo principal de los préstamos hipotecarios residenciales otorgados por el Banco son amortizados por sus 

ara facilitar el cobro de los préstamos y reducir el riesgo de pago, los prestatarios de hipotecas residenciales por lo 
general se les requiere que autoricen al Banco la deducción mensual del préstamo de su salario y que adquieran pólizas 

Tasa de 
Crecimiento Anual 

Compuesta
31-Dic-01 31-Dic-02 31-Dic-03 31-Dic-04 (2001-2004)

Préstamos Corporativos:
Hipotecarios comerciales 5,772,365 3,349,638 4,106,675 2,837,602 -21.08%
Prendarios 6,159,359 3,215,724 3,222,687 1,891,841 -32.53%
Comerciales 1,020,767 228,473 366,168 965,398 -1.84%
Sobregiros 899,425 1,424,425 976,034 1,040,053 4.96%
Arrendamientos Financieros 774,451 643,578 507,771 362,192 -22.38%

Sub-Total 14,626,367 8,861,838 9,179,335 7,097,086 -21.42%
Préstamos Consumo:
Personales 6,627,575 6,556,392 5,348,897 4,279,930 -13.56%
Autos 441,413 185,233 161,102 136,295 -32.41%
Sobregiros 285,284 436,375 375,990 366,044 8.66%
Arrendamientos Financieros 72,960 48,303 46,673 62,128 -5.22%
Prendarios 117,656 2,873,183 2,555,386 7,141,066 292.99%

Sub-Total 7,544,888 10,099,486 8,488,048 11,985,463 16.68%
Préstamos Hipotecarios:
Hipotecarios Residenciales 58,724,556 68,856,333 67,258,524 79,044,343 10.41%

Total 80,895,811 87,817,657 84,925,907 98,126,892 6.65%
Reserva 446,369 605,898 896,897 1,072,748 33.95%
Int y com no ganadas 67,236 16,263 6,391 6,363 -54.43%

Total Cartera Neta 80,382,206 87,195,496 84,022,619 97,047,781 6.48%
 
L
exigen que se cumplan, entre otros requisitos, los siguientes: (i) coberturas de garantía, (ii) capacidad y fuente de pago, 
(iii) permanencia y estabilidad de empleo, (iv) referencias de crédito, (v) calidad y ubicación de colaterales, (vi) 
condición financiera y (vii) solvencia moral del deudor. 
 

A
distribuidos entre aproximadamente 3,201 clientes.  Esto representaba el 80.55% del total de la cartera de préstamos 
antes de reservas para posibles pérdidas en préstamos e intereses y comisiones no ganadas del Banco a dicha fecha.  
Durante el periodo de cuatro años finalizado el 31 de diciembre de 2004, la cartera de préstamos hipotecarios 
residenciales del Banco aumentó a una tasa de crecimiento anual compuesta del 10.41%.   
 
C
preferenciales normales para financiar residencias y apartamentos cuyo precio de venta sea superior a los US$62,500, (ii) 
hipotecas residenciales de hasta US$62,500 bajo la Ley de Intereses Preferenciales, principalmente para financiar 
viviendas unifamiliares y (iii) préstamos hipotecarios residenciales de segunda hipoteca para financiar mejoras u otras 
necesidades. 
 
E
prestatarios en un periodo de 20 a 30 años.  La cartera de préstamos hipotecarios del Banco consiste principalmente de 
préstamos a prestatarios para la compra de residencias primarias.  Normalmente, el Banco financia aproximadamente del 
90% al 95% del precio de compra de residencias primarias bajo una hipoteca residencial normal y hasta un 100% del 
precio de compra de residencias primarias bajo la Ley de Intereses Preferenciales (hasta US$62,500).  Las hipotecas 
residenciales normales del Banco tienen una tasa variable la cual está sujeta a ajustes por cambios en el costo de fondos 
del Banco.   
 
P
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de incendio por el 100% del valor de las mejoras sobre las propiedades hipotecadas y de pólizas de vida por el saldo del 
préstamo. 
 
Al 31 de diciembre de 2004 los préstamos hipotecarios residenciales con morosidad de 90 días o más y en estado de no 
cumulación de intereses eran US$0.29 millones, y representaban un 0.36% del total de las hipotecas residenciales y el 

Al 31 de d  contaba con US$11.98 millones de préstamos de consumo.  Esto representaba un 
2.21% del total de la cartera de préstamos antes de reservas para posibles pérdidas en préstamos e intereses y 

tor consumo, el Banco provee (i) préstamos personales, (ii) préstamos 
e autos, (iii) líneas de sobregiro, (iv) arrendamientos financieros y (v) préstamos prendarios. 

ades de financiamiento de 
s clientes.     

bre de 2004, los préstamos de consumo del Banco con una morosidad mayor de 90 días y en estado de no 
cumulación de intereses ascendían a un total de US$0.44 millones, y representan el 3.67% del total de préstamos de 

os Corporativos  

Al 31 de e ntaba con préstamos empresariales por un total de US$7.09 millones, lo que 
presentó un 7.23% del total de la cartera de préstamos antes de reservas para posibles pérdidas en préstamos e intereses 

r corporativo, el Banco brinda al sector corporativo productos como 
ipotecas comerciales, líneas de crédito, préstamos interinos para financiar construcciones y préstamos comerciales.  Al 

El Dep o es responsable por la administración eficiente de los fondos activos y pasivos 
el Banco.  Adicionalmente, administra los activos líquidos del Banco invirtiendo parte de estos en un número de Bancos 

on:  Banco Nacional de Panamá, HSBC 
ank Panamá, HSBC Bank Nueva York, Primer Banco del Istmo, S.A., Banco Continental, S.A., Banco Internacional de 

cales y extranjeros, el Departamento de Tesorería del Banco da seguimiento a 
s vencimientos de los depósitos recibidos tanto de particulares como de bancos, también lleva un control de las 

tamento de Tesorería participa en los diferentes comités que velan por la eficiente captación y colocación de 
ndos del Banco, coordinando el flujo de entrada y salida de los mismos. 

 recibidores de fondos son manejadas por el 
epartamento de Tesorería.  El Departamento de Tesorería igualmente vela por la fijación de políticas de precio de 

a
37.16% del total de los préstamos morosos y en estado de no acumulación de intereses del Banco.  Al 31 de diciembre de 
2004  no se han realizado castigos a préstamos hipotecarios residenciales.  
 

b) Préstamos Consumo 
 

iciembre de 2004, el Banco
1
comisiones no ganadas del Banco a dicha fecha.   
 
Como parte de sus actividades de préstamos al sec
d
 
Las operaciones de préstamos de consumo del Banco están orientadas a cumplir con necesid
su
 
Al 31 de diciem
a
consumo y 57.04% del total de préstamos morosos y en estado de no acumulación de intereses del Banco.  Al 31 de 
diciembre de 2004, se castigaron US$0.01 de préstamos de consumo, lo que representa el 100% del total de préstamos 
castigados del Banco.  
 

c) Préstam
 

dici mbre de 2004, el Banco co
re
y comisiones no ganadas del Banco a dicha fecha.   
 
Como parte de sus actividades de préstamos al secto
h
31 de diciembre de 2004, el Banco tenía 139 clientes con préstamos comerciales y 38 clientes con hipotecas comerciales.  
 

2. Actividades de Tesorería 
 

artamento de Tesorería del Banc
d
previamente seleccionados a los cuales se les asignan cupos individuales.   
 
Actualmente los bancos en que se colocan los excesos de liquidez del Banco s
B
Costa Rica, S.A. y Citibank - New York. 
 
Además de los depósitos interbancarios lo
lo
necesidades de fondos para los desembolsos de la cartera de préstamos y de cualquier otro flujo de entradas y salidas de 
fondos. 
 
El Depar
fo
 
Las relaciones que se mantienen con otros bancos tanto colocadores como
D
fondos recibidos y colocados, manteniendo márgenes adecuados y niveles de liquidez conforme a las necesidades del 
Banco. 
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3. Operaciones de Financiamiento 
 

istóricamente el Banco ha cubierto la mayoría de sus necesidades de fondos para financiar su cartera de préstamos con 

l Banco mantiene obligaciones por pagar a otros bancos e instituciones locales para el financiamiento de créditos 

 

Acreedor Tasa Fecha de Vencimiento 31-Dic-04

H
la captación de depósitos de individuos y de compañías que se efectúa a través de su red de sucursales.  La alta 
dependencia en los depósitos de clientes como fuente de fondos se debe a la ausencia de un mercado de capital con 
profundidad que le permita a instituciones financieras un acceso constante a estos mercados para financiar sus 
necesidades de fondos.   
 
E
locales.  A continuación presentamos un detalle de estas obligaciones al 31 de diciembre 2004: 
 

Banco Nacional de Panama 4.75% Noviembre 2005 1,020,105
Banco Nacional de Panama 4.75% Mayo 2008 1,982,261
Banco Internacional de Costa Rica 4.50% Mayo 2009 1,700,000
Total 4,702,366

 
 
 

 29



 
4. Captación de Depósitos 

 
El Banco brinda tres tipos de cuentas de depósito: (i) depósitos a la vista, que no devengan intereses, (ii) cuentas de 
ahorros, que devengan intereses y (iii) depósitos a plazo fijo. 
 
A continuación un resumen de la composición y evolución de las cuentas de depósitos del Banco: 

Tasa de 
Crecimiento Anual 

Compuesta
31-Dic-01 31-Dic-02 31-Dic-03 31-Dic-04 (2001-2004)

Depósitos:
A la vista 8,646,182 3,923,083 4,121,440 4,115,446 -21.92%
Ahorros 7,051,694 6,805,368 7,415,989 9,531,126 10.56%
A plazo fijo 97,807,784 96,501,694 94,248,023 114,350,861 5.35%

Total 113,505,660 107,230,145 105,785,452 127,997,433 4.09%
 
El Banco ofrece cuentas de depósito a la vista normal tanto a individuos como a empresas.  El Banco ofrece dos 
diferentes cuentas de ahorros: (i) la cuenta regular sobre la cual actualmente paga 1.75% de interés anual y (ii) cuenta de 
ahorros de Navidad, la cual exige que el cliente efectúe 47 pagos semanales iguales y provee intereses al cliente  por una 
suma igual al pago de una semana.  Para depósitos a plazo fijo, el Banco ofrece, tanto a personas como empresas, varios 
productos, incluyendo depósitos a plazo fijo normales de US$10,000 y más, con vencimiento de 30 días o más según lo 
previsto por el reglamento bancario.  El Banco ofrece depósitos a plazo fijo bajo los siguientes planes: (i) plazo fijo 
tradicional con plazos entre 30 días y cuatro años y tasas de 2% a 5%, (ii) plazo fijo indexado a tasa Libor 3 meses, plazo 
de 4 años, tasa Libor 3 meses más un margen de 1.5%, mínimo 3.5% y máximo 6.25%, (iii) plazo fijo S & P 500 con un 
monto mínimo de US$50,000, plazo de 2 años, tasa según Índice Standard & Poors 500, mínimo 1.5% y (iv) plazo fijo 
escalonado con montos desde US$10,000, plazo de 2.5 años y tasa variable de 4% para el primer año, 5% para el 
segundo año y 5% para el plazo remanente.   
 
De acuerdo con el Decreto de Gabinete No. 238 de 2 de julio de 1970 (la “Antigua Ley Bancaria”), los depósitos en el 
Sistema Bancario Nacional son clasificados hasta la fecha como (i) locales (de individuos o sucursales de empresas 
extranjeras, domiciliadas en Panamá, o de empresas panameñas con renta gravable en Panamá) o (ii) extranjeros (todos 
los depósitos que no sean considerados depósitos locales).  Los depósitos locales y extranjeros son además desglosados 
en (a) del sector público (principalmente depósitos del gobierno y sus agencias), (b) del sector privado no bancario 
(individuos y empresas, excluyendo bancos) y (c) interbancarios. 
 

5. Canales de Distribución  
 
Las oficinas principales del Banco están actualmente ubicadas en el Corregimiento de Bella Vista, en la Calle 41 y 
Avenida Chile, Ciudad de Panamá, República de Panamá.  Sin embargo, a principios del año 2005, el Banco mudará su 
Casa Matriz al edificio de Aseguradora Mundial, ubicado en la Avenida Balboa esquina con Calle 41, en el 
Corregimiento de Bella Vista. 
 
El Banco cuenta con cinco (5) sucursales que se encuentran estratégicamente ubicadas en los siguientes puntos de la 
ciudad: 
 
         Sucursal    Ubicación    Dirección 
Casa Matriz   Corregimiento de Bella Vista   Calle 41 y Avenida Chile 
Sucursal San Francisco  Corregimiento de San Francisco   Calle 50 y Calle 73, San Francisco 
Sucursal El Dorado  Corregimiento de Bethania   Calle 74  Oeste (Ave. La Amistad) 
Sucursal Bethania  Corregimiento de Bethania   Camino Real de Bethania 
Sucursal 12 De Octubre   Corregimiento de Pueblo Nuevo  Ave. 12 De Octubre y Vía España 
 
El Banco mantiene dos autobancos en sus sucursales de El Dorado y Bethania y mantiene cajeros automáticos en todas 
sus oficinas excepto en la sucursal de Bethania. 
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6. Productos y Servicios 
 
El Banco ofrece a sus clientes adicionalmente los  siguientes servicios: 
 

1. INFOBAN: Sistema de consultas telefónicas. Mediante una llamada telefónica y una identificación personal, los 
clientes pueden consultar saldos de cuentas de ahorro, navidad, cuentas corrientes, préstamos, realizar 
transferencias, pagar sus préstamos y pagar servicios públicos.   

2. Red CLAVE®:  Red de cajeros automáticos de Panamá.  
3. Programa de Planificación Financiera:  Brinda asesoramiento a clientes para un óptimo manejo de sus finanzas 

personales a través de un análisis profundo de su situación financiera. 
4. Administración privada de jubilaciones, pensiones y cesantía: Ofrecido por Administradora Nacional de 

Inversiones, Fondos de Pensiones y Cesantías, S.A. (PROGRESO) 
5. Autobancos:  Auto Cajeros en las sucursales de El Dorado y Bethania. 
6. Eduplan:  Plan de ahorro para sufragar gastos educativos, programado mediante abonos sistematizados 

previamente establecidos para que en un  plazo de entre 5 y 15 años puedan ser retirados los fondos. 
7. Edupréstamos:  Programa de financiamiento para carreras de la Universidad Interamericana de Panamá. 

 
D. DESCRIPCIÓN DE LA INDUSTRIA 

 
1. El Centro Bancario Internacional 

 
Desde los años setenta, Panamá ha sido un importante centro bancario internacional.  Al 30 de septiembre de 2004 
operaban en el país 72 bancos tanto nacionales como extranjeros.  Las causas de este desarrollo han sido diversas.  Entre 
las causas inherentes al país podemos mencionar la ausencia de controles monetarios, el uso del Dólar de Estados Unidos 
de América como moneda de curso legal, un sistema territorial de impuesto sobre la renta y una adecuada legislación 
bancaria.  Para realizar operaciones bancarias en Panamá la Superintendencia de Bancos extiende tres tipos de licencias: 
general, internacional y la de oficina de representación. 
 
La tabla que se presenta a continuación contiene las cifras globales del Centro Bancario Internacional, el cual lo 
componen los 2 bancos del sector público con licencia general, 14 bancos locales privados con licencia general, 22 
bancos extranjeros con licencia general, 28 bancos con licencia internacional y 6 bancos extranjeros con oficinas de 
representación. 
 

2000 2001 2002 2003 Sep-04

Total de Activos $38,047 $38,077 $33,144 $32,346 $32,620 -5.27%
Total de Préstamos 21,496 22,053 18,730 18,019 19,470 -5.71%
  Internos 11,553 12,222 11,489 11,632 13,088 0.23%
  Externos 9,943 9,831 7,241 6,387 6,382 -13.72%
Total de Depósitos 26,957 26,602 24,088 23,599 23,371 -4.34%
  Internos 13,873 13,774 13,340 13,286 13,471 -1.43%
  Externos 13,084 12,828 10,748 10,313 10,046 -7.63%
Patrimonio 3,556 3,676 3,544 4,018 4,322 4.16%

Número total de bancos 83 81 77 77 72

Fuente:  Superintendencia de Bancos - Carta Bancaria

al 31 de diciembre Tasa anual de 
crecimiento 
2000 - 2003

(en millones de de US dólares, exceptuando los porcentajes)

 
La industria bancaria en Panamá está dividida en dos segmentos: el primero es el negocio de banca local, en el cual 
participan 16 bancos de capital panameño (14 privados y 2 oficiales) y 22 bancos de capital extranjero, y para lo cual se 
requiere una licencia general; y el segundo es el negocio de banca internacional, en el cual participan 28 bancos, y para 
lo cual se requiere una licencia internacional.  Por negocio de banca local se entiende principalmente la captación de 
depósitos locales (depósitos de personas naturales residentes en Panamá o de personas jurídicas panameñas con renta 
gravable en Panamá o extranjeras habilitadas para operar en Panamá) por parte de bancos de licencia general, y el 
otorgamiento por dichos bancos de préstamos para ser utilizados económicamente en Panamá (préstamos locales).  El 

 31
negocio de banca internacional, por otro lado, consiste en aquellas transacciones y operaciones bancarias que, aunque 



dirigidas desde un banco establecido en Panamá, se perfeccionen, consuman o surtan sus efectos fuera de Panamá.  
Adicionalmente, en el sistema operan 6 oficinas de representación de bancos extranjeros. 
 
La tabla que se presenta a continuación contiene las cifras globales del Centro Bancario Internacional, desglosadas en 

 
2. El Sistema Bancario Nacional 

 
ara efectos estadísticos y de definición, la Superintendencia de Bancos agrupa las operaciones de los bancos de licencia 

base a tipo de licencia al 30 de septiembre de 2004.  
 

Bancos de Bancos de
Oficiales Total Licencia Licencia de Total

Locales Extranjeros Internacional Representación

Préstamos
  Locales $2,838 $6,120 $4,131 $13,089 -                     -                          $13,089
 Extranjeros -               379 3,160 3,539 2,844 -                          6,383
   Total 2,838 6,499 7,291 16,628 2,844 -                          19,471

Total de Activos 4,167 11,236 11,483 26,886 5,369 -                         32,255

Depósitos
   Locales 3,024 7,007 3,431 13,462 9 -                          13,471
          Oficiales 1,700 -               6 1,706 -                     -                          1,706
          Particulares 1,151 6,589 3,068 10,809 1                    -                          10,810
          Bancos 173 418 357 947 8 -                          955
   Extranjeros 41 894 5,272 6,207 3,839 -                          10,046
   Total 3,065 7,901 8,703 19,669 3,848 -                          23,518

Patrimonio 636 1,392 1,632 3,659 663 -                          4,322
Total de Pasivos y Patrimonio 4,167 11,236 11,483 26,886 5,369 -                          32,255

Porcentaje de Participación 12.92% 34.83% 35.60% 83.35% 16.65% 0.00% 100.00%

Fuente:  Superintendencia de Bancos - Carta Bancaria

Bancos de Licencia General
Privados

(en millones de US dólares)

al 30 de septiembre de 2004

P
general bajo el Sistema Bancario Nacional (en adelante el "SBN").  Al 30 de septiembre de 2004 los bancos con licencia 
general que conforman el SBN que están autorizados a dedicarse al negocio de banca en el mercado local son 38 en total, 
2 del sector público, 14 privados de capital panameño y 22 de capital extranjero.  No obstante, como se explica en la 
Sección IV. D.4 “Marco Legal y Regulador de la Actividad Bancaria en Panamá” de este Prospecto, los bancos de 
licencia general están autorizados a ejercer tanto el negocio de banca local como el de banca internacional.  Dado el 
enfoque del Banco en el mercado local, al analizar las cifras del SBN en este Prospecto Informativo enfatizaremos el 
componente local de dichas cifras para poder analizar la composición y el comportamiento de la banca local. 
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La siguiente tabla presente información financiera consolidada del SBN para los años terminados el 31 de diciembre del 
2000-2003 y el trimestre que termina el 30 de septiembre de 2004.  
 

2000 2001 2002 2003 Sep-04

Préstamos
Locales
    Sector Público $751 $627 $597 $530 $856 -10.97%
    Sector Privado
          Hipotecario 2,757 2,889 3,019 3,248 3,430 5.62%
          Consumo 2,306 2,390 2,517 2,582 2,755 3.84%
          Construcción 256 323 372 450 544 20.69%
          Comerciales y otros 5,483 5,993 4,984 4,822 5,504 -4.19%
    Total del Sector Privado 10,802 11,595 10,892 11,102 12,233 0.92%
Total de Préstamos Locales 11,553 12,222 11,489 11,632 13,089 0.23%
Extranjeros 6,823 6,740 4,593 3,841 3,539 -17.43%
Total de Préstamos 18,376 18,962 16,082 15,473 16,628 -5.57%

Total de Activos 30,885 31,080 26,839 26,331 27,247 -5.18%

Depósitos
Locales
    Sector Público 1,914 2,037 2,205 1,920 1,706 0.10%
    Sector Privado
       Particulares
          A la vista 1,172 1,293 1,335 1,452 1,459 7.40%
          A plazo 6,186 6,654 6,191 6,331 6,757 0.77%
          Ahorro 1,644 1,940 2,263 2,448 2,593 14.19%
      Total de Particulares 9,002 9,887 9,789 10,231 10,809 4.36%
      Total de Interbancarios 2,955 1,846 1,343 1,130 947 -27.42%
   Total del Sector Privado 11,957 11,733 11,132 11,361 11,756 -1.69%
Total de Depósitos Locales 13,871 13,770 13,337 13,281 13,462 -1.44%
Extranjeros 7,273 7,159 6,042 5,814 6,207 -7.19%
Total de Depósitos 21,144 20,929 19,379 19,094 19,669 -3.34%
Total de Patrimonio 3,156 3,253 3,041 3,377 3,659 2.28%

Total de Pasivos y Patrimonio 30,885 31,080 26,839 26,331 27,247 -5.18%
Fuente:  Superintendencia de Bancos - Carta Bancaria

al 31 de diciembre Tasa anual de 
crecimiento 
2000 - 2003

(en millones de US dólares, exceptuando los porcentajes)

 
a) Componentes Locales del Sistema Bancario Nacional 

 
De los 38 bancos con licencia general que pueden ejercer el negocio bancario en el mercado local, 16 (2 bancos del 
sector público, 7 bancos locales privados y 7 bancos extranjeros) participan activamente en la plaza local, mientras que 
15 de los bancos extranjeros de licencia general se dedican fundamentalmente al manejo de operaciones “off shore” o 
mantienen una presencia reducida en la colocación de préstamos y captación de depósitos del mercado local.  Estos 16 
bancos principales que compiten por el mercado local mantiene en conjunto aproximadamente el 86.87% de los 
depósitos locales del sector privado y el 87.22% de los préstamos locales del sector privado al 30 de septiembre de 2004.   
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Según data de la Superintendencia de Bancos, la participación de mercado de cada uno de estos 16 bancos al 30 de 
septiembre de 2004 se detalla a continuación: 
 

(en miles de US dólares, exceptuando los porcentajes)

Sector Público
 Banco Nacional de Panamá 3,160,134 11.60% 1,385,633 11.33% 634,725 5.87% 500,000 13.66%

  Caja de Ahorros 1,124,258 4.13% 706,443 5.77% 494,282 4.57% 128,620 3.51%
TOTAL 4,284,392 15.72% 2,092,076 17.10% 1,129,007 10.45% 628,620 17.18%

Sector Privado - Capital Panameño
  Primer Banco del Istmo, S.A. 4,186,191 15.36% 2,007,950 16.41% 2,273,093 21.03% 543,950 14.86%
  Banco General, S.A. 2,461,394 9.03% 1,412,370 11.55% 1,810,411 16.75% 308,794 8.44%
  Banco Continental de Panamá, S.A. 2,096,907 7.70% 1,137,471 9.30% 938,011 8.68% 233,522 6.38%
  Global Bank Corporation 775,656 2.85% 434,771 3.55% 496,318 4.59% 73,781 2.02%
  Multicredit Bank, Inc. 525,146 1.93% 309,091 2.53% 246,357 2.28% 54,700 1.49%
  Credicorp Bank, S.A. 309,913 1.14% 182,953 1.50% 212,767 1.97% 36,727 1.00%
  Banco Panameño de la Vivienda, S.A. 139,109 0.51% 90,820 0.74% 115,120 1.07% 11,946 0.33%
  Otros 1,075,653 3.95% 494,444 4.04% 612,093 5.66% 140,377 3.84%

TOTAL 11,430,860 41.95% 5,979,050 48.88% 6,589,050 60.96% 1,391,850 38.04%

Sector Privado - Capital Extranjero
  HSBC Bank, Plc. 1,114,219 4.09% 784,967 6.42% 716,947 6.63% 114,909 3.14%
  Banco Bilbao Vizcaya Argentaria (Panamá), S.A. 857,142 3.15% 594,916 4.86% 326,165 3.02% 161,596 4.42%
  Banco Cuscatlán de Panamá, S.A. 581,278 2.13% 334,759 2.74% 318,546 2.95% 50,834 1.39%
  Banco Atlántico, S.A. 511,367 1.88% 297,625 2.43% 283,532 2.62% 49,019 1.34%
  The Bank of Nova Scotia 418,639 1.54% 370,607 3.03% 91,732 0.85% 11,629 0.32%
  BankBoston, N.A. 335,777 1.23% 269,408 2.20% 144,234 1.33% 42,641 1.17%
  Citibank, N.A. 495,629 1.82% 259,110 2.12% 310,910 2.88% 21,523 0.59%
  Otros 7,334,360 26.92% 1,068,709 8.74% 806,893 7.47% 1,179,748 32.24%

TOTAL 11,648,410 42.75% 3,982,100 32.55% 2,998,960 27.75% 1,631,900 44.60%

Sistema Bancario Nacional 27,246,520 100.00% 12,233,000 100.00% 10,808,980 100.00% 3,659,280 100.00%

Fuente:  Superintendencia de Bancos - Carta Bancaria y Estados Financieros de Banvivienda S.A. y Subsidiarias

al  30 de septiembre de 2004

Total de
Activos

Total de
Préstamos Locales
(Sector Privado)

Total de
Depósitos Locales
(Sector Privado)

Total de
Patrimonio

 
b) Competencia 

 
La administración del Banco estima que su competencia está compuesta por los 16 bancos de licencia general (2 del sector 
privado, 7 bancos privados panameños y 7 bancos extranjeros) que compiten activamente en el mercado doméstico.  Entre 
estos bancos, el Banco estima que los 12 bancos más importantes, que colectivamente cuentan con aproximadamente 79.92% 
de todos los préstamos locales del sector privado al 30 de septiembre de 2004, son los competidores más grandes.  Entre estos 
bancos, los mayores competidores incluyen varios bancos privados panameños (incluyendo Banco General, S.A., Primer 
Banco del Istmo, S.A., Banco Continental de Panamá, S.A. y Global Bank Corporation), los bancos del sector público 
propiedad del Estado (Banco Nacional de Panamá y Caja de Ahorros) y varios bancos extranjeros (incluyendo HSBC Bank, 
Banco Bilbao Vizcaya Argentaria y Banco Cuscatlán de Panamá). 
 
Además de competir con los bancos que conforman el SBN, el Banco también compite con otras instituciones financieras y 
no financieras que no forman parte de SBN y ofrecen servicios similares a los ofrecidos por el Banco, especialmente 
préstamos de automóvil, préstamos personales y productos y servicios del mercado de capitales.  
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c) Captación de Depósitos 
 

a competencia existente para captar depósitos locales es muy activa, con los 14 bancos panameños privados, los 2 

d) Banca al Detal 
 

n la banca al detal (captación de depósitos y préstamos a individuos y ofrecimiento de otros servicios financieros 

3. Información sobre Participación de Mercado y Relaciones Financieras 
 

a) Préstamos Locales al Sector Privado 
 

n la siguiente tabla se presenta la participación de mercado en préstamos locales al sector privado para cada uno de los 

 
 

L
bancos del sector público y varios bancos extranjeros los cuales dirigen sus esfuerzos de mercadeo tanto al cliente 
individual como al empresarial, ofreciendo una combinación de tasas de intereses competitivas, servicios de calidad, 
ubicación de sucursales y capacidad financiera de la institución.  Los principales competidores del Banco en este 
segmento y para los diferentes productos que ofrecen son Banco General, S.A., Primer Banco del Istmo, S.A., Banco 
Nacional de Panamá, Banco Continental de Panamá, S.A., HSBC Bank y Caja de Ahorros. 
 

E
múltiples a individuos), el Banco enfrenta competencia de los bancos panameños (tanto los públicos como los privados), 
de ciertos bancos extranjeros y, en determinados mercados, de instituciones financieras y no financieras (principalmente 
en préstamos personales y financiamiento de automóvil).   
 

E
últimos 3 años y el trimestre terminado el 30 de septiembre de 2004 que mantenían el Banco y los 12 principales bancos 
(clasificados en base a saldos de préstamos locales al sector privado al 30 de septiembre de 2004) y el saldo de préstamos 
al 30 de septiembre de 2004 de dichos bancos y del SBN consolidado. 

 

Banco Panameño de la Vivienda, S.A. 0.76% 0.81% 0.75% 0.74% 90,820              
Primer Banco del Istmo, S.A. 18.61% 17.38% 17.50% 16.41% 2,007,950         
Banco General, S.A 12.51% 12.22% 12.23% 11.55% 1,412,370         
Banco Nacional de Panamá 7.84% 9.13% 10.42% 11.33% 1,385,633         
Banco Continental de Panamá, S.A. 8.64% 7.80% 9.60% 9.30% 1,137,471         
HSBC Bank, Plc. 7.93% 7.45% 6.58% 6.42% 784,967            
Caja de Ahorros 4.72% 4.77% 4.78% 5.77% 706,443            
Banco Bilbao Vizcaya Argentaria (Panamá), S.A. 4.98% 4.64% 4.74% 4.86% 594,916            
Global Bank Corporation 3.88% 4.05% 3.38% 3.55% 434,774            
The Bank of Nova Scotia 3.01% 2.56% 2.45% 3.03% 370,607            
Banco Cuscatlán de Panamá, S.A. 3.30% 2.88% 2.74% 2.74% 334,759            
Multicredit Bank, Inc. 2.71% 2.52% 2.94% 2.53% 309,091            
Banco Atlántico, S.A. 2.67% 2.29% 2.56% 2.43% 297,625            

Total 62.17% 60.30% 62.42% 63.51% 7,768,656

SISTEMA BANCARIO NACIONAL 100.00% 100.00% 100.00% 100.00% 12,233,000       

Fuente:  Superintendencia de Bancos - Carta Bancaria y Estados Financieros de Banvivienda S.A. y Subsidiarias

(en millones de de US dólares, exceptuando los porcentajes)

2001 2002 2003 30-Sep-04
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b) Depósitos Locales del Sector Privado 

En la sigu e n depósitos locales del sector privado para cada uno de los 
ltimos 3 años y el trimestre terminado el 30 de septiembre de 2004, que mantenían el Banco y los 12 principales bancos 

 

En la siguiente ación de los últimos 4 años terminados al 31 de diciembre del 2004, 
edido en base al patrimonio sobre el total de activos del Banco y de 10 de los principales bancos del SBN. 

 

 
ient  tabla se presenta la participación de mercado e

ú
(clasificados en base a saldos de depósitos locales al sector privado al 30 de septiembre 2004) y el saldo de depósitos 
locales al sector privado al 30 de septiembre de 2004 de dichos bancos y del SBN consolidado. 
 

c) Patrimonio sobre Total de Activos 

Banco Panameño de la Vivienda, S.A. 1.09% 1.06% 1.02% 1.07% 115,120       
Primer Banco del Istmo, S.A. 23.64% 22.73% 20.98% 21.03% 2,273,093
Banco General, S.A 16.49% 17.80% 17.38% 16.75% 1,810,411
Banco Continental de Panamá, S.A. 9.88% 9.00% 9.13% 8.68% 938,011
HSBC Bank, Plc. 6.29% 6.78% 7.48% 6.63% 716,947
Banco Nacional de Panamá 4.70% 6.07% 6.11% 5.87% 634,725
Global Bank Corporation 2.98% 4.13% 4.30% 4.59% 496,318
Caja de Ahorros 5.24% 4.94% 4.69% 4.57% 494,282
Banco Bilbao Vizcaya Argentaria (Panamá), S.A. 3.10% 2.42% 2.77% 3.02% 326,165
Banco Cuscatlán de Panamá, S.A. 2.57% 2.13% 2.39% 2.95% 318,546
Citibank, N.A. 3.64% 4.12% 3.89% 2.88% 310,910
Banco Atlántico, S.A. 1.49% 1.49% 1.58% 2.62% 283,532
Multicredit Bank, Inc. 1.53% 2.22% 2.40% 2.28% 246,357

Total 81.57% 83.83% 83.09% 81.87% 8,849,297
SISTEMA BANCARIO NACIONAL 100.00% 100.00% 100.00% 100.00% 10,808,980

Fuente:  Superintendencia de Bancos - Carta Bancaria y Estados Financieros de Banvivienda S.A. y Subsidiarias

2001 2002 2003 30-Sep-04
(en millones de de US dólares, exceptuando los porcentajes)

 
 tabla se presenta el nivel de capitaliz

m
 

2001 2002 2003 2004

Banco Panameño de la Vivienda, S.A. 8.42% 9.23% 9.60% 8.23%
Primer Banco del Istmo, S.A. 9.64% 10.61% 10.68% 9.23%
Banco Nacional de Panamá 14.21% 14.48% 15.34% 15.98%
Banco General, S.A 13.24% 13.55% 13.96% 14.03%
Banco Continental de Panamá, S.A. 9.25% 10.62% 10.83% 11.51%
HSBC Bank USA (Sucursal Panamá) 9.08% 8.40% 7.63% 5.17%
Caja de Ahorros 12.67% 12.59% 13.13% 11.77%
Banco Bilbao Vizcaya Argentaria 12.44% 15.58% 18.13% 18.54%
Global Bank Corporation (1) 7.89% 10.87% 10.87% 10.38%
Multicredit Bank, Inc. 11.37% 12.18% 10.81% 12.11%
Banco Atlántico, S.A. 11.32% 12.13% 6.59% 6.72%

Total 11.39% 12.04% 12.03% 11.72%

(1) Cifras corresponden al cierre fiscal de 30 de junio para cada año entre 2000-2004

Fuente: Estados Financieros 2000-2004 por Banco
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d) Utilidad Neta sobre Activos Promedios 

 
En la siguiente tabla se presenta el rendimiento sobre activos promedios de los últimos 4 años terminados al 31 de 
diciembre del 2004, medido en base a la utilidad neta entre el total de activos promedio del Banco y de 10 de los 
principales bancos del SBN.   
 

e) Utilidad Neta sobre Patrimonio Promedio 
 

n la siguiente tabla se presenta el rendimiento sobre el patrimonio promedio de los últimos 4 años terminados al 31 de 

 

2001 2002 2003 2004

Banco Panameño de la Vivienda, S.A. 0.09% 0.56% 0.59% 0.90%
Primer Banco del Istmo, S.A. 1.09% 1.35% 1.70% 1.94%
Banco Nacional de Panamá 2.24% 2.99% 2.72% 0.35%
Banco General, S.A 1.70% 2.24% 2.24% 2.60%
Banco Continental de Panamá, S.A. 1.45% 1.18% 1.86% 2.03%
HSBC Bank USA (Sucursal Panamá) -0.74% 0.09% 1.91% 1.51%
Caja de Ahorros 0.93% 0.86% 1.17% -0.44%
Banco Bilbao Vizcaya Argentaria 1.41% 2.13% 2.67% 2.49%
Global Bank Corporation (1) 0.92% 0.95% 1.15% 1.45%
Multicredit Bank, Inc. 0.40% 1.13% 1.22% 1.28%
Banco Atlántico, S.A. 1.32% 1.65% 1.25% 1.06%

Total 1.33% 1.71% 1.97% 1.54%

(1) Cifras corresponden al cierre fiscal de 30 de junio para cada año entre 2000-2004

Fuente: Estados Financieros 2000-2004 por Banco
 
 

E
diciembre del 2004, medido en base a la utilidad neta entre patrimonio promedio del Banco y de 10 de los principales 
bancos del SBN. 
 

Banco Panameño de la Vivienda, S.A. 1.00% 6.31% 6.22% 10.14%
Primer Banco del Istmo, S.A. 12.91% 13.33% 15.97% 19.72%
Banco Nacional de Panamá 15.23% 20.85% 18.24% 2.24%
Banco General, S.A 12.60% 16.75% 16.29% 18.56%
Banco Continental de Panamá, S.A. 16.03% 11.72% 17.35% 18.10%
HSBC Bank USA (Sucursal Panamá) -7.35% 1.05% 23.94% 21.56%
Caja de Ahorros 7.12% 6.82% 9.06% -3.53%
Banco Bilbao Vizcaya Argentaria 23.76% 27.13% 15.85% 13.59%
Global Bank Corporation (1) 11.52% 10.07% 10.58% 13.71%
Multicredit Bank, Inc. 3.44% 9.60% 10.65% 11.14%
Banco Atlántico, S.A. 12.05% 14.06% 14.82% 15.92%

Total 11.69% 14.62% 16.36% 13.00%

(1) Cifras corresponden al cierre fiscal de 30 de junio para cada año entre 2000-2004

Fuente: Estados Financieros 2000-2004 por Banco

2001 2002 2003 2004
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f) Relación de Eficiencia 

 
En la siguiente tabla se presenta el nivel de eficiencia de los últimos 4 años terminados al 31 de diciembre del 2004, 
medido en base a la relación de total de gastos de generales y admini 
strativos entre ingreso neto de intereses después de provisiones más otros ingresos del Banco y de 10 de los principales 
bancos del SBN. 
 

4. Marco Legal y Regulador de la Actividad Bancaria en Panamá 
 

l Decreto de Gabinete No. 238 de 2 de julio de 1970 (la “Antigua Ley Bancaria”) regulaba el negocio de banca en 

as facultades reguladoras y fiscalizadoras otorgadas por la Nueva Ley Bancaria a la Superintendencia de Bancos y al 

a Nueva Ley Bancaria, al igual que la Antigua Ley Bancaria, permite el establecimiento de tres tipos de bancos, a 

a) Bancos de Licencia General: aquellos autorizados para llevar a cabo el negocio de banca en cualquier parte de la 

b) sde una oficina establecida en Panamá, 

c) rizados sólo para establecer una o más oficinas de 

 
e conformidad con la Nueva Ley Bancaria, los bancos de licencia general que operan en Panamá deben mantener un 

capital social pagado o capital asignado no menor de US$10,000,000,00.  Además, los bancos de licencia general 

2001 2002 2003 2004

Banco Panameño de la Vivienda, S.A. 95.98% 74.79% 75.69% 71.49%
Primer Banco del Istmo, S.A. 64.27% 58.34% 53.59% 51.67%
Banco Nacional de Panamá 31.83% 30.03% 34.09% 81.38%
Banco General, S.A 55.54% 47.08% 48.52% 48.08%
Banco Continental de Panamá, S.A. 53.38% 68.60% 49.26% 48.41%
HSBC Bank USA (Sucursal Panamá) 141.92% 87.42% 53.58% 55.55%
Caja de Ahorros 77.48% 78.57% 73.33% 114.78%
Banco Bilbao Vizcaya Argentaria 40.50% 42.18% 38.81% 42.69%
Global Bank Corporation (1) 74.67% 73.66% 61.14% 66.54%
Multicredit Bank, Inc. 94.48% 73.56% 69.79% 66.95%
Banco Atlántico, S.A. 61.61% 54.21% 54.53% 54.34%

Total 58.49% 53.76% 49.29% 55.47%

(1) Cifras corresponden al cierre fiscal de 30 de junio para cada año entre 2000-2004

Fuente: Estados Financieros 2000-2004 por Banco
 

E
Panamá.  Dicha Antigua Ley Bancaria fue objeto de una reforma comprensiva mediante la Nueva Ley Bancaria que 
entró en vigencia el 12 de junio de 1998.  Mediante la Nueva Ley Bancaria se establece la Superintendencia de Bancos, 
la cual reemplazó a la Comisión Bancaria Nacional, como el ente regulador y fiscalizador de la actividad bancaria en 
Panamá.  La Superintendencia de Bancos está compuesta por una Junta Directiva de cinco miembros y por un 
Superintendente, todos electos por el Órgano Ejecutivo de la República. 
 
L
Superintendente son sumamente amplias e incluyen, entre otras, las siguientes: (i) expedir y revocar licencias bancarias; 
(ii) establecer el capital pagado mínimo que deban mantener los bancos; (iii) establecer los índices de adecuación y 
ponderación de fondos de capital; (iv) establecer los requisitos de liquidez; (v) ordenar la liquidación, intervención o 
reorganización de bancos; (vi) autorizar las fusiones bancarias; (vii) inspeccionar a los bancos del sistema y a las 
empresas que formen parte del mismo grupo económico; (viii) solicitar la remoción de ejecutivos bancarios; (ix) imponer 
sanciones; y en general (x) supervisar las operaciones bancarias y reglamentar e interpretar las normas de la Nueva Ley 
Bancaria. 
 
L
saber: 
 

República de Panamá y transacciones que se perfeccionen, consuman o surtan sus efectos en el exterior, y realizar 
aquellas otras actividades que la Superintendencia de Bancos autorice. 
Bancos de Licencia Internacional: aquellos autorizados para dirigir, de
transacciones que se perfeccionen, consuman o surtan sus efectos en el exterior, y realizar aquellas otras 
actividades que la Superintendencia de Bancos autorice. 
Bancos de Licencia de Representación: aquellos auto
representación en la República de Panamá, y realizar aquellas otras actividades que la Superintendencia de 
Bancos autorice. 

D
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deberán mantener fondos de capital equivalentes a por lo menos el 8% del total de sus activos y operaciones fuera de 
balance, ponderados en función a sus riesgos.  Los índices de ponderación serán establecidos por la Superintendencia de 
Bancos de acuerdo con las pautas de general aceptación internacional sobre la materia. 
 
La Nueva Ley Bancaria introduce además el concepto de capital primario y de capital secundario.  Según la Nueva Ley 

ancaria, el capital de los bancos estará compuesto de un capital primario y de un capital secundario.  El capital primario 

ina el requisito de encaje legal, aunque mantiene requisitos de liquidez para los bancos de 
cencia general.  Según la Nueva Ley Bancaria todo banco de licencia general deberá mantener en todo momento un 

 deberán mantener activos en la República de Panamá 
quivalentes a no menos del 85% de sus depósitos locales, u otro porcentaje que dicte la Superintendencia de Bancos. 

ue 
aguen o cobren los bancos, sujeto no obstante, en caso de cobro, al máximo dictado por las disposiciones de usura, el 

mpone además estrictas regulaciones sobre límites de préstamos a (i) un determinado prestatario 
5% del capital primario y secundario) y (ii) a personas relacionadas (5% del capital primario y secundario sin garantía 

ujetos a una inspección por parte de la Superintendencia de Bancos que deberá realizarse por lo menos 
ada dos años y a la presentación y publicación de informes y estados financieros en forma periódica.  La Nueva Ley 

El guno que en caso de ser resuelto en forma adversa al Banco pudiese tener una 
cidencia o impacto significativo en su negocio o su condición financiera. 

El omisión Nacional de Valores, la Bolsa de Valores de Panamá, S.A., 
 Superintendencia de Bancos u otras organizaciones reguladoras u organizaciones autorreguladas. 

Lo ivo 4 totalizan US$4.88 millones (neto de depreciación) o el 3.25% del 
tal de activos.  Estos se encuentran distribuidos de la siguiente manera: 

B
consiste en el capital pagado en acciones, las reservas declaradas y las utilidades retenidas.  El capital secundario por su 
parte consiste en las reservas no declaradas, las reservas de revaluación, las reservas generales para pérdidas, los 
instrumentos híbridos de capital y deuda y la deuda subordinada a término.  El capital secundario no podrá exceder el 
monto del capital primario. 
 
La Nueva Ley Bancaria elim
li
saldo mínimo de activos líquidos equivalente al 30% del total bruto de sus depósitos en la República de Panamá o en el 
extranjero, u otro porcentaje que dicte la Superintendencia de Bancos.  La Nueva Ley Bancaria establece los bienes que 
serán considerados como activos líquidos para estos propósitos. 
 
Los bancos de licencia general autorizados a operar en Panamá
e
 
La Nueva Ley Bancaria contempla un régimen de total libertad en cuanto a la determinación de las tasa de interés q
p
cual es de 2% mensual. 
 
La Nueva Ley Bancaria i
(2
y hasta 10% con garantía). Asimismo, la Ley Bancaria prohíbe a los bancos adquirir o poseer acciones o participaciones 
en cualesquiera otras empresas no relacionadas con el negocio bancario, cuyo valor exceda del 25% de los fondos de 
capital del banco. 
 
Los bancos están s
c
Bancaria estableció además el concepto de supervisión consolidada al banco y a sus subsidiarias. 
 

E. LITIGIOS LEGALES 
 

Banco no es parte de litigio legal al
in
 

F. SANCIONES ADMINISTRATIVAS 
 

Banco no ha sido objeto de sanciones por parte de la C
la
 

G. PROPIEDADES, PLANTA Y EQUIPO 
 

s act s fijos del Banco al 31 de diciembre de 200
to
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Terreno Edificio Mejoras a la 
propiedad

Mobiliario y 
equipo Total

Costo:
Al inicio del año 1,127,665 2,005,591 41,354 2,106,775 5,281,385
Compras 0 2,220,738 0 213,555 2,434,293
Ventas y descartes -220,806 -654,264 -41,354 -626,015 -1,542,439
Al final del año 906,859 3,572,065 0 1,694,315 6,173,239

Depreciación acumulada:
Al inicio del año 0 520,297 30,974 1,291,976 1,843,247
Gasto del año 0 47,320 660 231,831 279,811
Ventas y descartes 0 -276,223 31,634 -522,650 -767,239
Al final del año 0 291,394 0 1,001,157 1,292,551
Saldos netos 906,859 3,280,671 0 693,158 4,880,688

 
Estos activos están valorados al costo, menos la depreciación acumulada. Las mejoras significativas son capitalizadas, 
mientras que las reparaciones y mantenimientos menores que no extienden la vida útil o mejoran el activo son cargadas 
directamente a gastos cuando se incurren. 
 
La inversión del Banco en tecnología en los últimos tres años, es como sigue: 
 

 2002 2003 2004 
Hardware $5,662.10 $32,339.41 $41,846.92 
Software $7,196.15 $11,707.17 $12,250.48 
Comunicaciones $5,400.00 $7,390.44 $7,392.68 
 $20,260.25 $53,440.02 $63,494.08 

 
 

H. ESTRUCTURA ORGANIZACIONAL 
 
El siguiente organigrama muestra la estructura del grupo y la posición del Banco y sus subsidiarias dentro de esta 
estructura. 
 

PROTECHO, S.A.

RED WOOD RESOURCES INC.

COMPAÑÍA ADMINISTRATIVA DE INVERSIONES S.A.

BANCO PANAMEÑO DE LA VIVIENDA, S.A.

 
 
El Banco es propietario de la totalidad de las acciones emitidas y en circulación de Compañía Administrativa de 
Inversiones, S.A., la cual a su ves es propietaria del 100% de las acciones emitidas y en circulación de Red Wood 
Resources Inc., la cual a su ves es propietaria del 100% de las acciones emitidas y en circulación de Protecho, S.A. 
 

I. INFORME SOBRE TENDENCIAS 
 
El Banco espera lograr a corto plazo lo siguiente (i) una mayor rentabilidad a través de una incursión más agresiva en la 
Banca de Personas, (ii) aumentar sus ingresos por comisiones derivadas de servicios financieros complementarios, (iii) 
mantener bajos índices de morosidad dentro de la cartera a través de la aplicación de estrictas normas y políticas 
crediticias y (iv) optimizar sus procesos a través de una revisión integral de los mismos y de la implementación de un 
plan de actualización tecnológica. 

 40



 
A continuación un detalle de estos planes: 
 

1. Aumento de rentabilidad:   
El Banco proyecta alcanzar niveles de rentabilidad sobre su patrimonio de 10.75% para el 2005 hasta alcanzar 
15% en un plazo de cinco años. 

2. Expansión de cartera:   
El Banco mantendrá sus esfuerzos en el crecimiento de su cartera hipotecaria residencial como segmento 
principal; adicionalmente seguirá ofreciendo préstamos personales, de autos y prendarios.  El área empresarial 
no será una prioridad.  El Banco proyecta un crecimiento en su cartera de préstamos para el año 2005 de 
US$25,000,000.00 

3. Inversión en infraestructura:   
En virtud de los planes de expansión y mejoramiento de su infraestructura el  Banco  acaba de trasladar su 
CASA MATRIZ, al Edificio Grupo Mundial,  que está situado dentro de la misma área geográfica  de su Casa 
Matriz anterior. 

4. Actualización de sistemas tecnológicos:   
El Banco está en vías de ampliar sus servicios de banca en línea, a través de internet y de hacer cambios en la 
aplicación bancaria para soportar la expansión hacia futuro y contar con un sistema más moderno. 
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J. CAPITALIZACION Y ENDEUDAMIENTO 

 
A continuación el estado de capitalización y endeudamiento del Banco al 31 de diciembre  2004: 

Pasivos
Depósitos
    Locales:
      A la vista 4,111,310
      Ahorros 9,472,121
      A plazo 111,122,367
    Extranjeros
      A la vista 4,136
      Ahorro 59,005
      A plazo 3,228,494
    Total depósitos 127,997,433
Fondos adeudado bajo acuerdo de recompra 3,835,900
Financiamientos recibidos (1) 4,702,366
Otros pasivos 1,416,548
Total pasivos 137,952,247
Patrimonio
Acciones comunes nominativas (2) 8,596,762
Acciones preferidas (2) 1,500,000
Reserva legal para préstamos 165,000
Utilidades no distribuidas 2,138,095
Patrimonio de los accionistas 12,379,211

Total pasivos y patrimonio 150,331,458
 
1. El Banco mantiene obligaciones por pagar a otros bancos.  A continuación presentamos un detalle de estas 

obligaciones al 31 de diciembre 2004, las cuales están garantizadas por (i) cesiones de créditos hipotecarios y (ii) 
títulos valores: 

 

Acreedor Tasa Fecha de Vencimiento 31-Dic-04
Banco Nacional de Panama 4.75% Noviembre 2005 1,020,105
Banco Nacional de Panama 4.75% Mayo 2008 1,982,261
Banco Internacional de Costa Rica 4.50% Mayo 2009 1,700,000
Total 4,702,366

 
2. Al 31 de diciembre de 2004, el capital autorizado del Banco era de US$22,000,050.00, representado por (i) 

17,000,000 acciones comunes nominativas con un valor nominal de US$1.00 cada una, de las cuales 8,596,762 
acciones estaban emitidas y en circulación, (ii) 5,000,000 acciones preferidas nominativas Clase A con un valor 
nominal de US$1.00 cada una, de las cuales 1,500,000 acciones estaban emitidas y en circulación y (iii) 5 
acciones preferidas Clase B con un valor nominal de US$10 cada una, de las cuales no habían acciones emitidas y 
en circulación.  Cada acción común tiene derecho a un (1) voto en todas las Juntas Generales de Accionistas y 
debe ser emitida en forma nominativa.   

  
3. El Banco, en el curso normal de sus operaciones, mantenía instrumentos financieros con riesgos fuera del balance 

por US$250,000.00.  Estos instrumentos financieros están compuestos por cartas de crédito y garantías emitidas.  
El Banco está expuesto a pérdidas en la eventualidad de incumplimiento por las contrapartes en las cartas de 
crédito y garantías emitidas.  Este riesgo está representado por la cantidad contractual de las cartas de crédito. 
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V. ANÁLISIS DE RESULTADOS FINANCIEROS Y OPERATIVOS DEL BANCO 
 

A. RESUMEN DE LAS CIFRAS FINANCIERAS DEL BANCO 
 

1. Resumen del Estado de Resultados Consolidado del Banco 
 

2. Resumen del Balance de Situación Consolidado del Banco 
 

 

30-Dic-01 31-Dic-02 31-Dic-03 31-Dic-04
Ingresos por intereses y comisiones 10,204,334 9,069,707 8,400,835 7,720,296
Gastos de intereses y comisiones 7,668,751 6,146,947 5,504,977 4,861,832
Ingreso neto de intereses y comisiones 2,535,583 2,922,760 2,895,858 2,858,464
Provisiones 253,944 291,265 413,707 192,000
Ingreso neto de intereses y comisiones después de provisiones 2,281,639 2,631,495 2,482,151 2,666,464
Ingresos por dividendos 372,378 149,189 304,554 248,486
Ingresos por participación en compañías asociadas 0 556,144 680,460 675,178
Ganancia en valores, neta 15,788 0 0 312,967
Otros ingresos 88,553 90,872 0 716,896
Gastos de operaciones 2,399,241 2,333,728 2,408,709 3,021,692
Depreciación y amortización 248,829 229,331 214,725 279,811
Utilidad neta antes de I/R 110,288 864,641 843,731 1,318,488
Impuesto sobre la renta 3,337 167,696 123,016 93,639
Utilidad neta 106,951 696,945 720,715 1,224,849

 

30-Dic-01 31-Dic-02 31-Dic-03 31-Dic-04
Activos
Efectivo y efectos de caja 3,719,290 3,787,239 3,221,222 2,618,132
Total de depósitos 29,598,850 16,777,221 20,717,502 25,588,225
Valores mantenidos hasta su vencimiento 911,000 893,000 375,000 0
Préstamos 80,895,811 87,817,657 84,925,907 98,126,892
   Reserva para posibles pérdidas (446,369) (605,898) (896,897) (1,072,748)
Inversiones en asociadas 4,464,169 7,333,779 7,045,290 7,069,227
Propiedades, mobiliario, equipo, y mejoras, neto 3,780,277 3,606,969 3,438,138 4,880,688
Intereses acumulados por cobrar 1,015,669 933,508 843,926 818,191
Crédito fiscal por intereses preferenciales a prestatarios 1,886,681 2,194,710 2,456,802 2,499,002
Otros activos 1,685,365 526,004 555,636 758,327
Total de activos 127,443,507 123,247,926 122,676,135 150,331,458
Pasivos
Total depósitos 113,505,660 107,230,145 105,785,452 127,997,433
Fondos adeudado bajo acuerdo de recompra 0 624,000 0 3,835,900
Financiamientos recibidos 484,383 2,375,587 4,145,617 4,702,366
Otros pasivos 2,720,542 1,645,495 961,067 1,416,548
Total pasivos 116,710,585 111,875,227 110,892,136 137,952,247
Patrimonio
Patrimonio de los accionistas 10,732,922 11,372,699 11,783,999 12,379,211
Total pasivos y patrimonio 127,443,507 123,247,926 122,676,135 150,331,458
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3. Razones Financieras Consolidadas 
 

31-Dic-01 31-Dic-02 31-Dic-03 31-Dic-04
Rentabilidad y Eficiencia
Rendimiento sobre activos promedios 0.09% 0.56% 0.59% 0.90%
Rendimiento sobre patrimonio promedio 0.97% 6.31% 6.22% 10.14%
Margen neto de intereses 2.27% 2.57% 2.58% 2.36%
Eficiencia operativa 87.91% 68.92% 67.60% 68.61%
Gastos de operaciones/Activos promedios 2.15% 2.04% 2.13% 2.42%
Capital
Patrimonio/Total de activos 8.42% 9.23% 9.61% 8.23%
Total de pasivos como múltiple del patrimonio 10.87 9.84 9.41 11.14
Liquidez
Efectivo y Depósitos/Depósitos 29.35% 19.18% 22.63% 22.04%
Efectivo, Depósitos e Inversiones/Depósitos 34.09% 26.85% 29.64% 34.63%
Efectivo, Depósitos e Inversiones/Depósitos y obligaciones financieras 33.94% 26.12% 28.53% 32.47%
Efectivo, Depósitos e Inversiones/Total de activos 30.36% 23.36% 25.56% 29.49%
Préstamos, Netos/Depósitos 70.82% 81.32% 79.43% 75.82%
Calidad de Cartera Crediticia
Reserva préstamos/Total de préstamos 0.55% 0.69% 1.06% 1.09%
Reserva préstamos/Préstamos en no acumulación 45.12% 41.50% 51.06% 67.99%
Reserva préstamos/Préstamos en no acumulación, morosos  y vencidos 10.99% 14.94% 21.03% 23.43%
Préstamos en no acumulación, morosos y vencidos /Total de préstamos 5.02% 4.62% 5.02% 4.67%
Préstamos en no acumulación/Total de préstamos 1.22% 1.66% 2.07% 1.61%
Cargos a la reserva/Total de préstamos 0.01% 0.04% 0.13% 0.02%
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B. DISCUSIÓN Y ANÁLISIS DE LOS RESULTADOS OPERACIONALES Y DE LA SITUACIÓN 

FINANCIERA DEL BANCO AL 31 de DICIEMBRE de 2001, 2002 y 2003 
 

1. Resultados Operativos para los años terminados el 31 de diciembre de 2001, 2002, 2003 y 2004 
 

Cambio Cambio 
30-Dic-01 31-Dic-02 31-Dic-03 31-Dic-04 02-03 03-04

Ingreso neto de intereses y comisiones 2,535,583 2,922,760 2,895,858 2,858,464 -0.92% -1.29%
Provisiones 253,944 291,265 413,707 192,000 42.04% -53.59%
Ingreso neto de intereses y comisiones después de provisiones 2,281,639 2,631,495 2,482,151 2,666,464 -5.68% 7.43%
Ingresos por dividendos 372,378 149,189 304,554 248,486 104.14% -18.41%
Ingresos por participación en compañías asociadas 0 556,144 680,460 675,178 22.35% -0.78%
Ganancia en valores, neta 15,788 0 0 312,967
Otros ingresos 476,719 796,205 985,014 1,953,527 23.71% 98.32%
Gastos de operaciones 2,399,241 2,333,728 2,408,709 3,021,692 3.21% 25.45%
Depreciación y amortización 248,829 229,331 214,725 279,811 -6.37% 30.31%
Utilidad neta antes de I/R 110,288 864,641 843,731 1,318,488 -2.42% 56.27%
Impuesto sobre la renta 3,337 167,696 123,016 93,639 -26.64% -23.88%
Utilidad neta 106,951 696,945 720,715 1,224,849 3.41% 69.95%

ROAE 0.97% 6.31% 6.22% 10.14%
ROAA 0.09% 0.56% 0.59% 0.90%

 
La utilidad neta del Banco para diciembre 2004 fue de US$1.22MM, la cual representó un incremento del 69.95% en 
comparación a los US$0.72MM obtenidos en 2003.  El rendimiento sobre patrimonio promedio (ROAE) fue de 10.14% 
en 2004, en comparación a 6.22% en 2003.  El rendimiento sobre activos promedio (ROAA) fue de 0.90% en 2004, en 
comparación a 0.59% en 2003.  
 

2. Ingreso neto de Intereses y Comisiones 
 

Cambio Cambio 
30-Dic-01 31-Dic-02 31-Dic-03 31-Dic-04 02-03 03-04

Ingresos por intereses y comisiones 10,204,334 9,069,707 8,400,835 7,720,296 -7.37% -8.10%
Gastos de intereses 7,642,453 6,117,559 5,457,894 4,861,832 -10.78% -10.92%
Ingreso neto de intereses y comisiones 2,535,583 2,922,760 2,895,858 2,858,464 -0.92% -1.29%

Activos productivos promedios: 111,900,540 113,777,861 112,179,954 120,932,822 -1.40% 7.80%
Rendimiento de activos productivos promedio: 9.12% 7.97% 7.49% 6.38%
Pasivos con costo promedio: 109,828,742 112,109,888 110,080,401 123,233,384 -1.81% 11.95%
Costo de pasivos con costo promedio: 6.98% 5.48% 5.00% 3.95%
Margen neto de intereses: 2.27% 2.57% 2.58% 2.36%
Diferencial de intereses (interest spread): 2.14% 2.49% 2.49% 2.44%

 
El ingreso neto de intereses del Banco para diciembre 2004 fue de US$2.86MM el cual representa una disminución de 
1.29% en comparación a los US$2.89MM obtenidos en diciembre 2003.  El margen neto de intereses disminuyó a 2.36% 
en 2004, en comparación a 2.58% en 2003.  Los activos productivos promedio aumentaron a US$120.93MM en 2004, en 
comparación a US$112.18MM en 2003, lo cual representa un aumento del 7.80%. 
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3. Ingreso de Intereses y Comisiones 

 
Cambio Cambio 

30-Dic-01 31-Dic-02 31-Dic-03 31-Dic-04 02-03 03-04

Activos productivos promedios: 111,900,540 113,777,861 112,179,954 120,932,822 -1.40% 7.80%
Depositos bancarios 25,149,619 23,188,036 18,747,362 23,152,864 -19.15% 23.50%
Préstamos 81,600,032 83,788,851 85,609,058 90,535,200 2.17% 5.75%
Inversiones 5,150,889 6,800,974 7,823,535 7,244,759 15.04% -7.40%
Ingresos por intereses y comisiones: 10,204,334 9,069,707 8,400,835 7,720,296 -7.37% -8.10%
Depositos bancarios 773,494 253,718 160,846 264,631 -36.60% 64.52%
Préstamos 9,405,883 8,758,968 8,204,353 7,291,614 -6.33% -11.13%
Inversiones 24,957 57,021 35,636 164,051 -37.50% 360.35%
Rendimiento de activos productivos promedio: 9.12% 7.97% 7.49% 6.38%
Depositos bancarios 3.08% 1.09% 0.86% 1.14%
Préstamos 11.53% 10.45% 9.58% 8.05%
Inversiones 0.48% 0.84% 0.46% 2.26%

 
El ingreso de intereses y comisiones se deriva principalmente de una cartera de préstamos que representó el 74.86% de 
los activos productivos promedio al 31 de diciembre 2004 y generó el 94.45% del total de ingresos por intereses para el 
mismo periodo.  
 
El ingreso de intereses del Banco para diciembre 2004 fue de US$7.72MM, el cual representó una disminución del 
8.10% en comparación a los US$8.40MM obtenidos en diciembre 2003.  Esta disminución es principalmente por una 
reducción en el rendimiento de los activos productivos promedio a 6.38% en 2004 de 7.49% en 2003, producto 
principalmente de (i) mayor competencia a nivel local, específicamente en el segmento de préstamos para la vivienda y 
(ii) las reducciones en las tasas de interés en el mercado durante el 2004.   
 

4. Gastos de Intereses y Comisiones 

Cambio Cambio 
30-Dic-01 31-Dic-02 31-Dic-03 31-Dic-04 02-03 03-04

Pasivos con costo promedio: 109,828,742 112,109,888 110,080,401 123,233,384 -1.81% 11.95%
Total depósitos 109,051,667 110,367,903 106,507,799 116,891,443 -3.50% 9.75%
Financiamientos recibidos 777,076 1,741,985 3,572,602 6,341,942 105.09% 77.52%
Gastos por intereses y comisiones: 7,668,751 6,146,947 5,504,977 4,861,832 -10.44% -11.68%
Costo de pasivos con costo promedio: 6.98% 5.48% 5.00% 3.95%

 
Los gastos de intereses y comisiones se derivan principalmente de una base de depósitos de clientes que representó el 
94.86% de los pasivos con costo promedio al 31 de diciembre 2004.  
 
Los gastos de intereses y comisiones del Banco para diciembre 2004 fueron de US$4.86MM, el cual representó una 
disminución de 11.68% en comparación a los US$5.50MM obtenidos en diciembre 2003.  Esta disminución refleja las 
reducciones en las tasas de interés a nivel local e internacionales, las cuales se encontraban en los niveles mas bajos de la 
historia.  El costo de los pasivos con costo promedio en los últimos años fue de 5.00% en 2003 y 3.95% en 2004.   
 

5. Provisiones 
 
Las provisiones para posibles pérdidas en préstamos y en propiedades adjudicadas del Banco para diciembre 2004 fueron 
de US$0.19MM, lo cual representó una disminución a los US$0.40MM en diciembre 2003.   
 
El Banco fortaleció su reserva para posibles pérdidas en préstamos en el 2004 alcanzando una reserva que representa el 
1.09% del total de la cartera, en comparación a 1.06% en el 2003 (tomando en consideración la reserva legal por 
US$0.16MM la reserva total representa el 1.26% del total de la cartera en 2004 en comparación al 1.25% en 2003).  
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6. Gastos de operaciones 
 

Cambio Cambio
31-Dic-01 31-Dic-02 31-Dic-03 31-Dic-04 02-03 03-04

Gastos generales y administrativos:
Salarios y otras remuneraciones 1,444,208 1,437,926 1,411,000 1,763,693 -1.87% 25.00%
Honorarios profesionales y legales 79,955 121,495 116,700 177,597 -3.95% 52.18%
Propaganda y promoción 9,606 12,040 15,391 63,927 27.83% 315.35%
Alquileres 20,160 15,345 18,021 10,409 17.44% -42.24%
Seguros 78,314 88,551 94,589 85,645 6.82% -9.46%
Papelería y útiles de oficina 167,889 99,363 118,658 88,560 19.42% -25.37%
Cuotas y suscripciones 32,826 19,072 21,097 24,584 10.62% 16.53%
Impuestos varios 57,644 133,537 77,288 178,142 -42.12% 130.49%
Depreciación 248,829 214,725 229,331 279,811 6.80% 22.01%
Otros 508,639 481,380 460,984 629,135 -4.24% 36.48%
Total gastos generales y administrativos: 2,648,070 2,623,434 2,563,059 3,301,503 -2.30% 28.81%
Eficiencia operativa 87.91% 68.92% 67.60% 68.61%
Gastos generales y administrativos / Activos promedio 2.15% 2.09% 2.08% 2.42%

 
Los gastos de operaciones del Banco para diciembre 2004 fueron de US$3.30MM, la cual representó un aumento del 
28.81% en comparación a los US$2.56MM en diciembre 2003.   
 
La eficiencia operativa calculada en base a total de gastos de operaciones entre ingreso neto de intereses y comisiones 
más otros ingresos desmejoró levemente al pasar de 67.60% en 2003 a 68.61% en 2004.   
 

7. Otros Ingresos 
 
Los otros ingresos del Banco para diciembre 2004 fueron de US$1.95MM, la cual representó un aumento del 98.32% en 
comparación a los US$0.98MM en diciembre 2003.  Estos otros ingresos están compuestos por (i) ingreso por 
dividendos de compañías asociadas (producto de US$2MM en acciones preferidas de Aseguradora Mundial, S.A.) y (ii) 
ingreso por participación en resultados de compañía asociada (producto de US$3.9MM en acciones comunes de 
Aseguradora Mundial, S.A.).  
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8. Discusión del Balance de Situación del Banco al 31 de diciembre de 2001, 2002,  2003 y 2004 

 
A continuación se presenta un resumen de los activos consolidados del Banco al 31 diciembre 2001, 2002, 2003 y 2004: 

Cambio Cambio 
30-Dic-01 31-Dic-02 31-Dic-03 31-Dic-04 02-03 03-04

Activos
Efectivo y efectos de caja 3,719,290 3,787,239 3,221,222 2,618,132 -14.95% -18.72%
Depósitos en bancos:
A la vista, locales 38,990 40,766 28,003 63,037 -31.31% 125.11%
A la vista, extranjeros 406,622 642,155 745,801 635,855 16.14% -14.74%
A plazo, locales 29,153,238 16,094,300 19,943,698 24,889,333 23.92% 24.80%
Total de depósitos 29,598,850 16,777,221 20,717,502 25,588,225 23.49% 23.51%
Total de efectivo, efectos de caja y depósitos 33,318,140 20,564,460 23,938,724 28,206,357 16.41% 17.83%
Valores disponibles para la venta 0 0 0 9,051,885
Valores mantenidos hasta su vencimiento 911,000 893,000 375,000 0 -58.01% -100.00%
Préstamos 80,895,811 87,817,657 84,925,907 98,126,892 -3.29% 15.54%
   Menos:
   Reserva para posibles pérdidas (446,369) (605,898) (896,897) (1,072,748) 48.03% 19.61%
   Intereses y comisiones no devengadas 67,236 16,263 6,391 6,363 -60.70% -0.44%
Préstamos, neto 80,382,206 87,195,496 84,022,619 97,047,781 -3.64% 15.50%
Inversiones en asociadas 4,464,169 7,333,779 7,045,290 7,069,227 -3.93% 0.34%
Propiedades, mobiliario, equipo, y mejoras, neto 3,780,277 3,606,969 3,438,138 4,880,688 -4.68% 41.96%
Otros activos 4,587,715 3,654,222 3,856,364 4,075,520 5.53% 5.68%
Total de activos 127,443,507 123,247,926 122,676,135 150,331,458 -0.46% 22.54%

 
a) Activos Totales 

 
Al 31 de diciembre de 2004, los activos totales del Banco ascendían a US$150.33MM, lo cual representa un aumento del 
22.54% a los US$122.68MM en diciembre 2003.  Dichos activos estaban conformados por préstamos netos por 
US$97.05MM, depósitos por US$25.59MM, valores disponibles para la venta por US$9.05MM, inversiones en 
asociadas por US$7.07MM, activos fijos por US$4.88MM, otros activos por US$4.07MM y efectivo por US$2.62MM. 
 

b) Activos Líquidos 
 
Los activos líquidos primarios del Banco compuestos por el efectivo y depósitos en bancos, aumentaron al 31 de 
diciembre de 2004 cuando alcanzaron la suma de US$28.21MM en comparación a US$23.94MM en diciembre 2003.   
 

c) Cartera de Préstamos 
 
La cartera de préstamos (antes de reservas e intereses y comisiones no ganadas) del Banco asciende al 30 de diciembre 
2004 a US$98.13MM.  Esta cartera esta compuesta por (i) préstamos hipotecarios residenciales por US$79.04MM o 
80.55% del total de la cartera, (ii) préstamos de consumo por US$11.90MM o 12.13% del total de la cartera y (iii) 
préstamos corporativos por US$7.10MM o 7.16% del total de la cartera.  El Banco estima que la cartera de préstamos 
hipotecarios residenciales será en la que se concentrarán sus esfuerzos para alcanzar su estrategia de crecimiento de 
cartera en los próximos años.  
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A continuación un cuadro con la composición y evolución de la cartera de préstamos del Banco: 
 

31-Dic-01 31-Dic-02 31-Dic-03 31-Dic-04
Cambio    

02-03
Cambio    

03-04
Préstamos Corporativos:
Hipotecarios comerciales 5,772,365 3,349,638 4,106,675 2,837,602 22.60% -30.90%
Prendarios 6,159,359 3,215,724 3,222,687 1,891,841 0.22% -41.30%
Comerciales 1,020,767 228,473 366,168 965,398 60.27% 163.65%
Sobregiros 899,425 1,424,425 976,034 1,040,053 -31.48% 6.56%
Arrendamientos Financieros 774,451 643,578 507,771 362,192 -21.10% -28.67%

Sub-Total 14,626,367 8,861,838 9,179,335 7,097,086 3.58% -22.68%
Préstamos Consumo:
Personales 6,627,575 6,556,392 5,348,897 4,279,930 -18.42% -19.98%
Autos 441,413 185,233 161,102 136,295 -13.03% -15.40%
Sobregiros 285,284 436,375 375,990 366,044 -13.84% -2.65%
Arrendamientos Financieros 72,960 48,303 46,673 62,128 -3.37% 33.11%
Prendarios 117,656 2,873,183 2,555,386 7,141,066 -11.06% 179.45%

Sub-Total 7,544,888 10,099,486 8,488,048 11,985,463 -15.96% 41.20%
Préstamos Hipotecarios:
Hipotecarios Residenciales 58,724,556 68,856,333 67,258,524 79,044,343 -2.32% 17.52%

Total 80,895,811 87,817,657 84,925,907 98,126,892 -3.29% 15.54%
Reserva 446,369 605,898 896,897 1,072,748 48.03% 19.61%
Int y com no ganadas 67,236 16,263 6,391 6,363 -60.70% -0.44%

Total Cartera Neta 80,382,206 87,195,496 84,022,619 97,047,781 -3.64% 15.50%
 
A continuación un cuadro que resume la clasificación global de la cartera de préstamos del Banco al 31 de diciembre 
2004, según el Acuerdo 6-2000 de la Superintendencia de Bancos: 
 

Tipo de Préstamo Normal M. Especial Sub-normal Dudoso Irrecuperable Total
Corporativos 6,702,717 204,205 61,133 2,538 126,493 7,097,086
Consumo 82,106,268 4,544,409 1,034,605 2,128,273 1,216,251 91,029,806
Total 88,808,985 4,748,614 1,095,738 2,130,811 1,342,744 98,126,892
Reserva Especifica 0 7,319 35,920 143,850 728,744 915,833
Reserva Generica 156,915 156,915
Total 156,915 7,319 35,920 143,850 728,744 1,072,748
Cobertura 0.18% 0.15% 3.28% 6.75% 54.27% 1.09%

 
Al 31 de diciembre de 2004 el Banco mantenía una reserva para pérdidas en préstamos de US$1.07MM (no incluye 
reserva legal por US$0.16MM), la cual representa el 1.09% del total de préstamos y el 67.99% del total de préstamos en 
no acumulación de intereses.  Los préstamos en no acumulación de intereses, morosos y vencidos alcanzaron el 1.61% 
del total de la cartera (el Banco generalmente clasifica como vencidos aquellos que no hayan realizado pagos a capital e 
intereses por 90 días después de la fecha acordada y morosos aquellos con atrasos de 30 días a capital o intereses). 
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A continuación un detalle del movimiento de la reserva del Banco: 
 

31-Dic-01 31-Dic-02 31-Dic-03 31-Dic-04
Reserva de Préstamos:
Saldo al inicio del año: 225,000 446,369 605,898 896,897
Provisiones cargadas a gastos: 229,317 193,355 405,444 192,000
Préstamos castigados: -7,948 -33,826 -114,445 -16,149
Saldo al final del año: 446,369 605,898 896,897 1,072,748

 
Para analizar el comportamiento de la cartera y la cobertura de la reserva, a continuación una tabla que resume (i) los 
niveles de préstamos en estado de no acumulación de intereses y vencidos, (ii) el monto de la reserva y (iii) los niveles 
de cobertura de la reserva al 31 de diciembre 2004: 
 

Cambio Cambio
31-Dic-01 31-Dic-02 31-Dic-03 31-Dic-04 02-03 03-04

Préstamos morosos - no acumulación 989,254 1,459,973 1,756,498 1,577,879 20.31% -10.17%
Préstamos morosos - acumulación 3,072,562 2,595,531 2,507,677 3,000,780 -3.38% 19.66%
Total 4,061,816 4,055,504 4,264,175 4,578,659 5.15% 7.38%
Reserva 446,369 605,898 896,897 1,072,748 48.03% 19.61%
Reserva / Préstamos morosos - no acumulación 45.12% 41.50% 51.06% 67.99%
Reserva / Préstamos morosos - acumulación 14.53% 23.34% 35.77% 35.75%
Reserva / Total de préstamos morosos 10.99% 14.94% 21.03% 23.43%

 
La gerencia del Banco estima que los niveles de reserva son suficientes tomando en consideración (i) la composición de 
su cartera enfocada en préstamos hipotecarios de vivienda, (ii) 91% de los préstamos otorgados mantienen garantías 
reales y (iii) bajos castigos históricos, los cuales reducen necesidad de mayores niveles de reserva.   
 

d) Inversiones 
 
Al 31 de diciembre 2004, el Banco mantiene inversiones en asociadas por US$7.07MM (US$7.05MM en diciembre 
2003).  Dichas inversiones están compuestas de la siguiente manera: 
 

Asociada Actividad Tipo % 31-Dic-04
Aseguradora Mundial, S.A. Comapñia de seguros Acciones Comunes 10.86% 4,334,303
Aseguradora Mundial, S.A. Comapñia de seguros Acciones Preferidas N/A 2,000,000
Privi Holding Enterprises, S.A. Empresa de construccion y comercial Acciones Comunes 20.60% 734,924

Total 7,069,227

Valor en libros 
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e) Pasivos  
 
A continuación se presenta un resumen de los pasivos consolidados del Banco al 31 de diciembre 2001, 2002, 2003 y 
2004: 

Cambio Cambio 
31-Dic-02 31-Dic-03 31-Dic-04 02-03 03-04

Pasivos
Total depósitos 107,230,145 105,785,452 127,997,433 -1.35% 21.00%
Fondos adeudado bajo acuerdo de recompra 624,000 0 3,835,900 -100.00%
Financiamientos recibidos 2,375,587 4,145,617 4,702,366 74.51% 13.43%
Otros pasivos 1,645,495 961,067 1,416,548 -41.59% 47.39%
Total pasivos 111,875,227 110,892,136 137,952,247 -0.88% 24.40%

 
El Banco mantiene pasivos por US$137.95MM al 31 de diciembre 2004, lo cual representa un aumento del 24.40% 
comparado con los US$110.89MM en diciembre 2003.  Los mismos están compuestos principalmente por depósitos 
recibidos por US$127.99MM en 2004 en comparación a US$105.78MM en 2003 y financiamientos recibidos por 
US$4.70MM en 2004 en comparación a US$4.14MM en 2003. Adicionalmente durante el 2004 captaron fondos a través 
de acuerdos de recompra por US$3.84MM. 

El Banco está buscando nuevas alternativas para la obtención de fondos para financiar el aumento proyectado de su 
cartera de préstamos. 

9. Liquidez y Fuente de Fondos 
 
El Banco mantiene los siguientes índices de liquidez: (i) en base a efectivo y depósitos / depósitos de clientes:  22.04% 
en diciembre 2004, en comparación a 22.63% en 2003, (ii) efectivo, depósitos e inversiones / depósitos de clientes:  
34.69% en diciembre 2004, en comparación a 29.49% en 2003 y (iii) efectivo, depósitos e inversiones / depósitos de 
clientes más obligaciones financieras: 32.47% en diciembre 2004, en comparación a 28.53% en 2003. 
 

10. Capitalización 
 

l patrimonio del Banco aumentó de US$11.78MM en diciembre 2003 a US$12.38MM en 2004, lo cual representa un 

C. ANÁLISIS DE PERSPECTIVAS DEL BANCO 
 

a tendencia al alza de las tasas de interés del mercado internacional permitirá al Banco recuperar los márgenes 

dicionalmente, el Banco estima que con el incremento de recursos a largo plazo a través de esta Emisión de Bonos, 

Cambio Cambio 
31-Dic-02 31-Dic-03 31-Dic-04 02-03 03-04

Patrimonio
Acciones comunes 8,596,762 8,596,762 8,596,762 0.00% 0.00%
Acciones preferidas 1,500,050 1,500,050 1,500,000 0.00% 0.00%
Reserva legal para préstamos 275,000 165,000 165,000 -40.00% 0.00%
Utilidades no distribuidas 1,000,887 1,522,187 2,138,095 52.08% 40.46%
Patrimonio de los accionistas 11,372,699 11,783,999 12,379,211 3.62% 5.05%

 
E
aumento del 5.05%.  La capitalización del Banco en base a razón patrimonio entre total de activos disminuyó a 8.23% en 
2004, en comparación a 9.61% en 2003, debido a un aumento mayor en los activos del Banco.   
 

L
financieros que se vieron afectados en los años 2001, 2002, 2003 y 2004, por lo que el Banco espera un crecimiento para 
el futuro en los rubros de ingresos por intereses.  
 
A
podrá aumentar el volumen de sus operaciones e incrementar sus ingresos por medio de la intermediación financiera y 
tener un mayor aprovechamiento de su capacidad instalada. 
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Manuel José Paredes Lefevre - Director y Segundo Vicepresidente 

 
VI. DIRECTORES, DIGNATARIOS, EJECUTIVOS, ADMINISTRADORES, ASESORES Y EMPLEADOS 

DEL BANCO 
 

A. DIRECTORES, DIGNATARIOS, EJECUTIVOS Y ADMINISTRADORES 
 

1. Directores, Dignatarios 
 
Los Directores y Dignatarios del Banco son las siguientes personas: 
 
Orlando Sánchez Avilés   Director y Presidente 
Frank Morrice Jiménez   Director y Vicepresidente 
Manuel José Paredes Lefevre   Director y Segundo Vicepresidente 
Mario Luis Fábrega Arosemena  Director y Tesorero 
Luisa Emilia Sanchez de Motta  Director y Secretaria 
Fernando Eleta Casanova    Director Principal 
Juan Manuel De La Sierra   Director Principal 
Tomás M. Valverde Valseca  Director Suplente 
Teofilo Hanono    Director Suplente 
Diego Eleta    Director Suplente 
Juan Luis Chevalier Pérez   Director Suplente 
  
Orlando Sánchez Avilés - Director y Presidente  
Nacionalidad:   Panameño  
Fecha de Nacimiento:  22 de octubre 1938 
Dirección Comercial:  Avenida Balboa, Edificio Aseguradora Mundial 
Apartado Postal:   8911 - Zona 5 
Correo Electrónico:  osa@mundial.com 
Teléfono:   207-8769 
Fax:    207-8787 
 
Graduado como Actuario y Matemático de la Universidad Autónoma de México.  Director y Presidente de la Junta 
Directiva de Banco Panameño de la Vivienda S.A.; Presidente Ejecutivo de Aseguradora Mundial, S.A., Segundo 
Vicepresidente y Tesorero de la Junta Directiva de Aseguradora Mundial, S.A.; Ex Gerente General y Vicepresidente 
Ejecutivo de Aseguradora Mundial, S.A.; Ex Presidente de la Asociación Panameña de Aseguradoras; Ex Presidente de 
la Asociación Actuarial Centroamericana; Miembro del Colegio Internacional de Actuarios; Miembro de la Asociación 
Mexicana de Actuarios; Miembro de la Junta Directiva de Administradora Nacional de Inversiones, Fondos de Pensiones 
y Cesantías, S.A. (PROGRESO); Miembro de la Comisión Nacional de Valores de Panamá para Gobierno Corporativo; 
Miembro del Consejo Técnico de Seguros del Ministerio de Comercio e Industrias de Panamá; Cónsul General 
Honorario de la República de Ecuador; Ex Profesor de Principios de Seguros en la Universidad Autónoma de México y 
Ex Profesor de Teoría de Seguros en la Universidad Santa María La Antigua de Panamá. 
 
Frank  Morrice Jiménez - Director y Vicepresidente 
Nacionalidad:   Panameño 
Fecha de Nacimiento:  10 de julio 1941 
Dirección Comercial: San Francisco, Calle 74 Este y Avenida 5ta Sur, Edificio Grupo Semusa  
Apartado Postal:   550883 - Paitilla 
Correo Electrónico:  fmorrice@semusa.com 
Teléfono:   270-6000 
Fax:    270-6043 
 
Graduado en Seguros y Bienes Raíces de Auburn University, Auburn, Alabama y Saint Bernard College.  Director y 
Vicepresidente de la Junta Directiva de Banco Panameño de la Vivienda S.A.; Director y Presidente de Grupo SEMUSA, 
S.A.; Ex Presidente y socio de Ford, Sosa, Morrice & Caribe; Miembro de la Junta Directiva de Ogden Aviation Service 
de Panamá en 1994; Ex Tesorero de la Junta Directiva de Editora Panamá América, S.A.; Ex Director de Prosegur; Ex 
Agregado Comercial del Gobierno de Costa Rica; Ex Director de ASSA Compañía de Seguros; Ex Director de 
Desarrollo Islas Las Perlas, S.A.; Ex Miembro de la Junta Directiva de la Cámara de Comercio, Industrias & Agricultura 
de Panamá. 



Nacionalidad:   Panameño  

Direcc Calle 77- A, La Sabanas, Edificio Julio Vos  
partado Postal:   391 - Zona 9-A 
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Graduado en Administración de Negocios de la Universidad de Pana
d
S.A.; Director Presidente d a evre, S.A.; Director Pr
Emma, S.A.; Director P si e istradora Internacional de 
Ciudad del Niño; Presidente de u n Benéfica Lefevre. 
 
Mario Luis Fábrega Arosemena  D  y Tesorero 
Nacionalidad:   P o  
Fecha de Nacimiento:  6 embre 1940 
Dirección Comercial: Calle 41 y Avenida Chile, E
Apartado Postal:   8639 - Zona 5 
Correo Electrónico:  marlofaro@banvivienda.com 
Teléfono:   2 3 
Fax:   
 
Graduado en Economía y Contabilidad de la Univers
Vicepresidente Ejecutiv d o Panameño de la V
Secretario de la Junta e Aseguradora Mundial, S.A.; Secretario y Dire
General del Banco Panameño de la Vivienda S.A.; Ex G
Públicas y Derecho Fiscal de la Universidad Santa M
Panamá. 
 
L
Nacionalidad:   Panameña 
Fecha de Nacimiento:  22 de julio 1964 
Dirección Comercial:  Avenida Balboa, Edificio Aseguradora Mundial 
Apartado Postal:   8911 - Zona 5 
Correo Electrónico:  feryluz@felipemotta.com 
Teléfono:   207-8769 
Fax:    207-8787  
 
Graduado en Economía y Administración de Empresas de Gocher College, Maryland.  Directora y Secretaria de la Junta 
Directiva del Banco Panameño de la Vivienda S.A.; Directora de Aseguradora Mundi
D
 
Fernando Eleta Casanova - Director Principal 
Nacionalidad:   Panameño  
Fecha de Nacimiento: 22 de junio 1953 
Dirección Comerci Avenida Balboa, E
Apartado Postal:   1795 - Zona P-A 
Correo Electrónico:  eleta@cableonda.n
Teléfono:   227-0444 
F
 
Graduado en Servicios Exteriores de Georgetown University, Washington, DC.  Ex Presidente Director de  la Junta 
Directiva del Banco Panameño de la Vivienda S.A.; Director de Aseguradora Mundial, S.A.; Vicepresidente  y Tesorero 
de la Asociación Internacional de Radio Difusión; Gerente de Servicios Informativos en la Corporación Panameña de 
Radio Difusión. 
 
Juan Manue
N
Fecha de Nacimiento:  30 de enero 1958 
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Dirección Comercial: Calle 41 y Avenida Chile, Edificio Banco Panameño de la Vivienda 

 

e de Madrid y Maestría en Administración de Empresas de The 
arvin School of International Management, Glendale, Arizona.  Director Principal de la Junta Directiva de Banco 
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b Tesorero de la Cámara de Comercio e Industrias de Panamá; 
rector de Operaciones y nuevos servicios de Cable Onda, S.A.; 

ocio Fundador y Ex Vicepresidente de Orbinet Telecommunications, S.A.; Ex Consultor de Andersen Consulting - 

  Panameño  
echa de Nacimiento:  17 de agosto 1966 

a, Edificio Aseguradora Mundial 

al.com  

Apartado Postal:   8639 - Zona 5 
Correo Electrónico: jurquijo@retemail.es 
Teléfono:   227-4243 
Fax:    227-5433 
 
Graduado en Derecho de la Universidad Complutens
G
Panameño de la Vivienda S.A.;  Director de Aseguradora Mundial, S.A.;  Accionista y Ejecutivo de Bimagen, S.A. 
 
Tomás M. Valverde Valseca - Director Suplente 
Nacionalidad:   Panameño  
Fecha de Nacimiento:  5 de marzo 1931 
D
Apartado Postal:   6653 - Zona 6 El Dor
Correo Electrónico:  Valverde@cwpanam
Teléfono:   213-1460 
Fax:  207-8787  
 
Graduado en Perito of ercantil de la Escuela Superio
Directiva de Banco Panameño de la Vivienda S.A.
Asociación Panameña de Aseguradores; Director 
C
Ex Presidente de la Asociación Actuarial Centroamericana; Miembro del Colegio Internacional de Actuarios; Miembro 
de la Asociación Mexicana de Actuarios. 
 
Teofilo Hanono - Director Suplente 
Nacionalidad:   Panameño 
Fecha de N
D
Apartado Postal:   4219.- Zona 5 
Correo Electrónico:  imporpa@imporpa.
Teléfono:   223-2011 
Fax:    223-2009 
 
Director Suplente de unt ectiva de Banco Panameño
S.A.; Director de Importadora Panamá, S.A. 
 
D
Nacionalidad:   Panameño  
Fecha de Nacimiento:  2 de julio 1968 
Dirección Comercial: Calle 50, Edificio Cable Onda 
A
Correo Electrónico:  deleta@cableonda
Teléfono:   206-7612 
Fax:    223-7074 
 
Graduado en Ingeniería Industrial e Investigación Operat
Administración de E nanzas de Columbia B
Directiva Banco Panameño de la Vivienda S.A.; Su
Fundador y Director de Electrón Investments, S.A.; Di
S
Madrid, España. 
 
Juan Luis Chevalier Pérez - Director Suplente 
Nacionalidad: 
F
Dirección Comercial: Avenida Balbo
Apartado Postal:   551101 - Paitilla 
Correo Electrónico:  jchevalier@amundi

 54



Teléfono:   207-8759 
Fax:    207-8787 
 
Graduado en Administración de Empresas, Seguros y Mercadeo de Drake University, Des Moines, Iowa y Maestría en 

idad Latina de Panamá.  Director Suplente de la Junta Directiva de 
anco Panameño de la Vivienda S.A.; Vicepresidente y Gerente General de Aseguradora Mundial, S.A.; Ex Gerente 

jecutivos de Empresas (APEDE);  Miembro Activo de la  Asociación Panameña de Administradores de Riesgos y 

 E cutivos

a o 
z Paredes utivo y Gerente General  

e  General 

odrigo Alfonso Díaz Paredes 

09 
ax:    227-5433 

ege, Waltham, MA y Global MBA de Thunderbird e Instituto 
os Superior Desde abril 2004 ocupa el cargo de Gerente General de Banco 
da S.A. Ad  de Vicepresidente 

 Actualmente es Vicepresidente de la Cámara de Comercio, 
tura de Panam  Expocomer 2005 organizada por la Cámara de Comercio, 

a Directiva de Grupo Lefevre; Director del Comité de Educrédito 
OSPAE); Director y Secretario de Mundial Asset Management; 

iembro del Comité de Inversiones de la Administradora de Fondo de Pensiones Progreso; Director de la Junta 

rancisco García Sosa 
Panameño  

9 
ida Chile, Edificio Banco Panameño de la Vivienda 

: .com 

raduado en Administración de Empresas y Banca y Finanzas de la Universidad Santa María La Antigua.  Sub Gerente 

 la fecha, el Banco no emplea a personas en posiciones no ejecutivas (científicos, investigadores, asesores en general) 
o del Banco.   

egales 

 Fábrega 
:  2000, piso 16, Urbanización Marbella.  

Administración de Empresas y Finanzas de la Univers
B
General FSM Seguros, S.A.; Ex Asesor de Proyectos Especiales de Financiera de Seguros, S.A. ; Ex Gerente de Sucursal 
Balboa de Corporación Continental de Corretaje, S.A.; Socio Activo del Club Activo 20-30 de Panamá; Director y 
Vicepresidente de la Asociación Panameña de Aseguradores (APADEA); Miembro de la Asociación Panameña de 
E
Seguros (APARYS). 
 

2. Principales je  
 
Mario L. Fábrega Arosemen  Director Delegad
Rodrigo Alfonso Día  Vicepresidente Ejec
Francisco García Sosa   Subgerent
 
R
Nacionalidad:   Panameño  
Fecha de Nacimiento:  4 de mayo 1975 
Dirección Comercial: Calle 41 y Avenida Chile, Edificio Banco Panameño de la Vivienda 
Apartado Postal:   8639 - Zona 5 
Correo Electrónico:  rdiaz@banvivienda.com 
Teléfono:   227-59
F
 
Graduado en Economía y Finanzas de Bentley Coll
Tecnológico de Estudi es de Monterrey.  
Panameño de la Vivien icionalmente, desde octubre 2001 hasta abril 2004, ocupó el cargo
de Finanzas y Administración de Aseguradora Mundial, S.A. 
Industrias & Agricul á;  Director de la Feria
Industrias & Agricultura de Panamá; Director de la Junt
del Sector Privado para la Asistencia Educacional (C
M
Directiva de Privi Holding Enterprises Inc. (PRIVIVIENDA). 
 
F
Nacionalidad:   
Fecha de Nacimiento:  19 de noviembre 194
Dirección Comercial: Calle 41 y Aven
Apartado Postal:   8639 - Zona 5 
Correo Electrónico  sub@banvivienda
Teléfono:   227-4279 
Fax:    227-5433 
 
G
General de Banco Panameño de la Vivienda S.A. desde 1980 a la fecha; Director de Mundial Actuarial Services, S.A.; 
Ex Oficial de Crédito del Banco de Bogotá; Ex Oficial de Tesorería del Banco de Bogotá, S.A.; Ex Coordinador General 
del Comité de Crédito del Banco de Bogotá, S.A.; Ex Asesor de Inmobiliarias - Banco de Bogotá, S.A. 
 

3. Empleados de Importancia y Asesores 
 
A
que hagan contribuciones significativas al negoci
 

4. Asesores L
 
Firma:      Arias , Fábrega &
Dirección Comercial  Calle 50 , Edificio PH Plaza
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Apartado Postal:   8639, Zona 5, Panamá, República de Panamá. 
  

orreo Electrónico:   pma@arifa.com  

a) Auditores Externos 
 

irma :     KPMG Peat Marwick 
nor de Obarrio. 

816-01

orreo Electrónico:   jarauz@kpmg.com 
(507) 263-5677 

res Internos

enida Chile  
má, República de Panamá. 

orreo Electrónico:   bwong@banvivienda.com 

le pagó a los directores US$9,000.00 en concepto de dietas por asistir a las reuniones de Junta 
tor. 

rvados en pr

S  D

ión de Junta de Accionistas de marzo de 2005 y los Directores 
rincipales y Directores Suplentes fueron reelegidos para ejercer sus respectivos cargos hasta la próxima Junta de 

irector

Contacto Principal:  Lic. Mario Fábrega
C
Teléfono:    (507) 205-7000   
Fax:     (507) 205-7001  
     
La oficial de Asesoría Legal del Banco es la Licda. Onixza Barahona de Gaubeca, con cédula No. 8-455-677 e idoneidad 
4590. 
 

5. Auditores 
 

F
Dirección Comercial:   Calle 50, # 54 Avenida Nica
Apartado Postal:   0 089 Panamá, República de Panamá. 
Contacto Principal:   Lic. José Araúz 
C
Teléfono:    
Fax:     (507) 263-9852 
 

b) Audito  
 
Dirección:    Calle 41 Bella Vista y Av
Apartado Postal:   8639, Zona 5, Pana
Contacto Principal:   Bryna de Wong 
C
Teléfono:    (507) 227-4020 
Fax:     (507) 227-5433 
 

6. Designación por Acuerdos o Entendimientos 
 
A la fecha, ningún Director, Dignatario, Ejecutivo o empleado del Banco ha sido designado en su cargo sobre la base de 
arreglos o entendimientos con accionistas mayoritarios, clientes o suplidores del Banco. 
 

B. COMPENSACION 
 
Durante al año 2004 se 
Directiva.  La dieta por reunión es de US$100.00 por direc
 
No existen fondos rese evisión de pensiones, retiros, u otros beneficios similares. 
 

C. PRACTICA DE LA IRECTIVA 
 
La última elección de Directores se efectuó mediante reun
P
Accionistas a realizarse en el 2006.  
 
A continuación detallamos los cargos y las fechas desde que han ejercido sus cargos actuales los Directores del Banco: 
 
D    Inicio en Posición Actual  Posición Actual 
 

rlando Sánchez Avilés   1980   Director y Presidente 

Director y Tesorero 
ernando Eleta Casanova    1985   Director Principal 

Juan M  1991   Director Principal 
uisa Emilia S. de Motta   1992   Director y Secretaria 

ta Director Suplente 

O
Frank Morrice Jiménez   1980   Director y Vicepresidente 
Mario L. Fábrega Arosemena  1980   
F

anuel De La Sierra  
L
Diego Ele    1997   
Teofilo Hanono    1999   Director Suplente 
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Manuel José Pared vr  2002   Director y Ses Lefe e  egundo Vicepresidente 
Valse  Director Suplente 

érez  Director Suplente 

tores del Banco y el Banco que prevean la adquisición de 
eficios en el evento de terminación del periodo. 

ité de Auditoria de la Junta Directiva del Banco no recibe remuneración. 

D. EMPLEADOS 

Al 31 de d o y Subsidiarias tenían 108 empleados en su mayoría permanentes.  El Banco y sus 
ubsidiarias no tienen sindicatos. 

IONA

sidia a propi % de Aseguradora Mundial, S.A. que es una empresa listada en la 
anam , S.A. 

Grupo de empleados Cantidad de 
iones (1) 

% Respecto del 
Total de 
acciones 

Número 
de accionistas

Tomás M. Valverde ca  2002   
Juan Luis Chevalier P   2002  
 
No existen contratos de prestación de servicios entre los Direc
ben
 
El Com
 

 
iciembre del 2004 el Banc

S
 
VII. PROPIEDAD ACC RIA 
 
El Banco es una sub rí edad en un 37.90
Bolsa de Valores de P á
 
     

acc

emitidas 

 
% Que representan respecto 

de la cantidad total de 
accionistas 

res, Directo 1,846,556 21.480% 15 
dignatarios, Ejecutivos 

33% 

y Administradores 
Otros empleados 0 0 0 0 

 
(1) Est f das pagadas y liberadas. 

, específicamente en (i) la Escritura 
úb  de 1980: Cláusula  Tercera (Capital), Inciso (f) (derecho de tanteo), Secciones i, ii, 
i, No. 2604 del 20 de mayo de 1982, que modificó la Sección vi del Inciso f, de la 

IONES  

e Valores desde el 11 de julio de 1993. 

e 
1.00 ca ales 8,596,762 acciones estaban 
 nominativas Clase A con un valor nominal de US$1.00 

a in ormación se refiere a las acciones comunes emiti
 
No hay opciones especiales vigentes para la compra de acciones del Banco a favor de algún Director, Dignatario, 
Ejecutivo o Administrador.  Se mantiene el Derecho de Tanteo a favor de quienes ya son accionistas, el cual esta 

ebidamente registrado en el Pacto Social del Banco y sus posteriores modificacionesd
P lica No. 5125 del 5 de diciembre

iv, v, y (ii) la Escritura Pública ii
Cláusula Tercera con respecto al Derecho de Tanteo, frente al traspaso de acciones, del  accionista a su cónyuge o 
miembros de su familia dentro del segundo grado de parentesco. 
 
VIII. ACCIONISTAS PRINCIPALES 
 

A. IDENTIDAD Y NÚMERO DE ACC
 
Aseguradora Mundial, S.A. al 31 de diciembre de 2004 era propietario del 37.90% de las acciones emitidas y en 
circulación del Banco.  Aseguradora Mundial, S.A. es una sociedad anónima de tenencia pública organizada y en 
existencia de conformidad con las leyes de la República de Panamá, listada en la Bolsa de Valores de Panamá y 
egistrada en la Comisión Nacional dr

 
l 31 de diciembre de 2004, el capital autorizado del Banco era de US$22,000,050.00 representado por 17,000,000 dA

acciones 
mitidas 

comunes nominativas con un valor nominal de US$ da una, de las cu
y en circulación, y 5,000,000 de acciones preferidase

cada una, de las cuales 1,500,000 acciones estaban emitidas y en circulación.   
 

 TABULAR D  COMPOSICIÓNB. PRESENTACIÓN E LA  ACCIONARÍA  
 

del Banco al 31 bre de 2004 es laLa composición accionaría de diciem  siguiente:  
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Grupo de Acciones
Número de 
Acciones

% del Número de 
Acciones

Número de 
Accionistas

% del Número de
Accionistas

 

0.02% 1 2.22%
2,001-5,000 10,673 0.12% 5 11.11%

8.89%
10,001-50,000 191,482 2.23% 8 17.78%

560,480 6.52% 9 20.00%

5,069,384 58.97% 3 6.67%
Total 8,596,762 100.00% 45 100.00%

1-1000 1,137 0.01% 3 6.67%
1,001-2,000 1,395

5,001-10,000 24,161 0.28% 4

50,001-100,000
100,001-500,000 2,738,050 31.85% 12 26.67%
Más de 500,000

 
C. CAMBIO DE CONTROL ACCIONARIO 

ambios de control accionario del Banco.  Actualmente, no hay arreglos que puedan 
sultar en un cambio de control accionario del Banco. 

El dere pa cion das nco
 
IX. PARTES RELACIONADAS, VINCULOS Y IONES 
 

A. P LACION
 
Las par anco, sus directores y compañías en las que se mantienen vínculos para efectos del Acuerdo 
6-2000 d ional de Va  son las siguien  

1. Directores del Banco 

rlando Sánchez Avilés 

iego Eleta 

an Luis Chevalier Pérez 

2. Cónyuges de los Directores del Banco 

ichelle Douglas de Eleta 
ida de C

 
Aseguradora Mundial, S.A. 
Mundial Asset Management, S.A.  

 
Durante el 2003 y 2004, no hubo c
re
 

cho a voto es el mismo ra todas las ac es comunes emiti

 AFILIAC

 por el Ba . 

ARTES RE

tes relacionadas del B
e c

ADAS 

 la Comisión Na lores tes:
 

 
O
Frank Morrice Jiménez 
Manuel José Paredes Lefevre 
Mario L. Fábrega Arosemena 
Luisa Emilia S. de Motta 
Fernando Eleta Casanova 
Juan Manuel De La Sierra 

eofilo Hanono T
D
T
Ju

omás M. Valverde Valseca 

 

 
Mirna de Sánchez 
Melinda Arias de Morrice 
Pachis Arias de Paredes 
Carmen Yolanda de Fábrega 
Gisela Guaragna de Valverde 
Fernando Motta Vallarino 
Rocio de De La Sierra 
udy Abadi de Hanono J

M
A
 

hevalier 

3. Compañías con Directores en común con el Banco 
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Compañía Administrativa de Inversiones, S.A  
Protecho, S.A. 
 

4. Propietario efectivo de acciones emitidas por el Banco en proporción igual o mayor al 5% 
 
Aseguradora Mundial, S.A. 
Orlando Sánchez Avilés a través de Fundación Osma, Inmonorte, S.A. y Baxel Trading, S.A. 
Juan Manuel De la Sierra a través de Crosson Overseas, Inc. 
Teofilo Hanono a través Golden Seed, S.A. y Silver Leaf, S.A. 
 

5. Otros  
 
El Banco mantiene una participación accionaría del 20.6% en Privi Holding Enterpises, Inc. 
 

l balance de situación y el estado de utilidad del Banco reflejaban las siguientes transacciones y saldos con partes 
relacionad

a cartera de préstamos hipotecarios residenciales de US$16,184,959 cedidos 
n suspensiva a parte relacionada, los cuales respaldan depósitos a plazo fijo que mantiene esta parte 

B. NEGOCIOS RELACIONADOS 
 

urante el último año fiscal el Banco no ha celebrado contratos o negocios en que tengan interés directa o 
 partes relacionadas.  Lo anterior no incluye financiamientos bancarios bajo el giro normal del 

ACIONADOS 

 Casa de Valores de la presente Emisión, es una subsidiaria 100% de propiedad de Banco 
s Asesor Financiero, Suscriptor y Agente de Pago, Registro y Transferencia de la presente 
nt Co. Inc., es a su vez accionista de la Bolsa de Valores de Panamá, S.A. y de la Central 

, S.A. (LATINCLEAR). 

l 31 de diciembre 2004, Banco General, S.A. mantenía el 72.90% de las acciones del Fondo General de Inversiones, 
S.A.  .A. mantenía TRES MILLONES DE DOLARES 

S$3,000,000.00) en depósitos a plazo fijo con el Banco. 

E
as al 31 de diciembre 2004: 

 

Activos
Préstamos $7,521,356

Intereses acumulados por cobrar $63,785

Pasivos

$819,829
   A plazo fijo locales $31,918,266

ulados por pagar $23,213

astos:
gresos por intereses sobre préstamos $313,519

 en venta de propiedades $501,154
to de intereses $1,241,936
rarios profesionales $39,400

Inversiones $8,194,227

Depósitos recibidos:
   A la vista locales $645,186
   De ahorros  

Intereses acum

Intereses y g
In
Ganancia
Gas
Hono

 
Al 31 de diciembre de 2004, el Banco tení
bajo condició
relacionada con el Banco. 
 

D
indirectamente sus
negocio. 
 

C. SERVICIOS REL
 
BG Investment Co. Inc., la
General, S.A., quien e
Emisión.  BG Investme
Latinoamericana de Valores
 
A

A dicha fecha, el Fondo General de Inversiones, S
(U
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Eugenia de Jiménez y Roberto Alfaro, Director y Director Suplente, respectivamente, de la Bolsa de Valores de Panamá, 
ivos de Banco General, S.A.  Eduardo Domínguez y Leopoldo Arosemena, Director y Director Suplente, 

spectivamente, de la Central Latinoamericana de Valores, S.A. (LATINCLEAR), son ejecutivos del Banco General, 
S.A.  B e la presente 

misión. 

piedad de Banco General, 
, Registro y Transferencia de la presente Emisión. 

l Sr. Mario Luis Fábrega Arosemena, Director y Tesorero de la Junta Directiva y Vicepresidente Ejecutivo de Banco 
Panam nda S.A., es Director de la Bolsa de Valores de Panamá, S.A. 

to complementario y del impuesto de dividendos, no se considerarán gravables las 
anancias, ni deducibles las pérdidas, provenientes de la enajenación de los Bonos, siempre y cuando dichos valores 

estén registrados en la Comisión Nacional de Valores y la enajenación de los mismos se dé a través de una bolsa de 
valores u otro mercado organizado. 
 
(ii) Intereses.  De acuerdo con el Artículo 270 del Decreto Ley 1 de 8 de julio de 1999, estarán exentos del impuesto 
sobre la renta los intereses que se paguen a los tenedores de valores registrados en la Comisión Nacional de Valores que 
sean colocados en oferta pública primaria a través de una Bolsa de Valores u otro mercado organizado.  Si los Bonos no 
fuesen colocados en la forma antes descrita, los intereses que se paguen a los Tenedores Registrados de los Bonos 
causarán un impuesto sobre la renta del 5% el cual será retenido por la persona que pague o acredite tales intereses. En 
cualquier caso, dichos intereses no se considerarán parte de las rentas brutas de los contribuyentes y no tendrán que ser 
incluidos por los  Tenedores Registrados en sus declaraciones de renta. 
 
Esta Sección es meramente informativa y no constituye una declaración o garantía del Banco sobre el tratamiento fiscal 
que el Ministerio de Economía y Finanzas dará a la inversión en los Bonos.  Cada inversionista deberá cerciorarse 
independientemente del trato fiscal que le corresponderá a su inversión en los Bonos, antes de efectuar dicha inversión. 
 
XI. EMISIONES EN CIRCULACIÓN  
 
Actualmente el Banco no tiene otras emisiones en circulación, además de la Emisión a la que se refiere este Prospecto 
Informativo. 
 

II. LEY APLICABLE 

s de la Comisión Nacional de Valores de Panamá relativos a esta materia. 

XI

tencias en la documentación.  El Banco deberá suministrar tales correcciones o enmiendas a la Comisión 
acional de Valores para su autorización previa su divulgación.  Esta clase de cambios no podrá en ningún caso afectar 

adv trador de los Bonos.  Copia de la documentación que ampare cualquier 
orrección o enmienda será suministrada a la Comisión Nacional de Valores quien la mantendrá en sus archivos a la 

os Bonos de este Prospecto Informativo han sido autorizados para su venta en oferta pública mediante Resolución de la 

uier interesado en las oficinas de la Comisión Nacional de 
Val ubicadas en el segundo piso del Edificio Bay Mall en la Avenida Balboa, Ciudad de Panamá, República de 
Panamá. 

S.A., son ejecut
re

anco General, S.A. es Asesor Financiero, Suscriptor y Agente de Pago, Registro y Transferencia d
E

 
BG Trust Inc., el Agente Fiduciario de la presente Emisión, es una subsidiaria 100% de pro
S.A., quien es Asesor Financiero, Suscriptor y Agente de Pago
  
E

eño de la Vivie
 
X. TRATAMIENTO FISCAL 
 
(i) Ganancias de capital.  De conformidad con el Artículo 269 del Decreto Ley 1 de 8 de julio de 1999, para los efectos 
del impuesto sobre la renta, del impues
g

X
 
La oferta pública de Bonos de que trata este Prospecto Informativo está sujeta a las leyes de la República de Panamá y a 
los reglamentos y resolucione
 

II. MODIFICACIONES Y CAMBIOS  
 
Toda la documentación que ampara esta Emisión, podrá ser corregida o enmendada por el Banco sin el consentimiento 
de los Tenedores Registrados de los Bonos, con el propósito de remediar ambigüedades o para corregir errores evidentes 
o inconsis
N

ersamente los intereses de los Tenedores Regis
c
disposición de los interesados. 
 
XIV. INFORMACIÓN ADICIONAL 

 
L
Comisión Nacional de Valores.  Copias de la documentación completa requerida para la autorización de esta oferta 
pública al igual que de otros documentos que amparan y complementan la información presentada en este Prospecto 
Informativo pueden ser libremente examinadas por cualq

ores 
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Esta Emisión de Bonos ha sido registrada en la Bolsa de Valores de Panamá, S.A., una bolsa de valores debidamente 
establecida y autorizada por la Comisión Nacional de Valores para operar en la República de Panamá. Copias de la 
documentación completa requerida para la autorización de esta oferta pública, al igual que otros documentos que 
amparan y complementan la información presentada en este Prospecto Informativo pueden ser libremente examinadas 
por cualquier interesado en las oficinas de la Bolsa de Valores de Panamá, S. A.  ubicadas en el Edificio Bolsa en la 

ingún agente vendedor de valores u otra persona está autorizada a dar ninguna información o garantía con relación a 

Avenida Federico Boyd y Calle 49, Ciudad de Panamá, República de Panamá. 
 
N
esta Emisión que no esté expresamente contemplada en este Prospecto Informativo.  La información contenida en el 
Prospecto Informativo es responsabilidad exclusiva del Banco. 
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e de 2001, 2002, 2003 y 2004. 
 

ANEXOS 
 

Anexo 1 : Presentación comparativa de los Estados Financieros anuales del Banco correspondientes a los 
últimos tres ejercicios fiscales, basados en los informes de los auditores independientes. 
 

Anexo 2 : Estados financieros auditados del Banco  al 31 de diciembr
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ANEXO 1 
 

Presentación comparativa de los Estados Financieros anuales del Banco correspondientes a los últimos tres 
ejercicios fiscales, basados en los informes de los auditores independientes. 

 
Banco Panameño de la Vivienda, S.A. y Subsidiarias 

31 de diciembre 2002, 2003, 2004 
(Cifras en US$) 

 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Balance de Situación Consolidado 

31-Dic-02 31-Dic-03 31-Dic-04
Activos
Efectivo y efectos de caja 3,787,239 3,221,222 2,618,132
Total de depósitos 16,777,221 20,717,502 25,588,225
Valores disponibles para la venta 0 0 9,051,885
Valores mantenidos hasta su vencimiento 893,000 375,000 0
Préstamos 87,817,657 84,925,907 98,126,892
   Menos:
   Reserva para posibles pérdidas (605,898) (896,897) (1,072,748)
   Intereses y comisiones no devengadas 16,263 6,391 6,363
Préstamos, neto 87,195,496 84,022,619 97,047,781
Inversiones en asociadas 7,333,779 7,045,290 7,069,227
Propiedades, mobiliario, equipo, y mejoras, neto 3,606,969 3,438,138 4,880,688
Intereses acumulados por cobrar 933,508 843,926 818,191
Crédito fiscal por intereses preferenciales a prestatarios 2,194,710 2,456,802 2,499,002
Otros activos 526,004 555,636 758,327
Total de activos 123,247,926 122,676,135 150,331,458

Pasivos
Total depósitos 107,230,145 105,785,452 127,997,433
Fondos adeudado bajo acuerdo de recompra 624,000 0 3,835,900
Financiamientos recibidos 2,375,587 4,145,617 4,702,366
Otros pasivos 1,645,495 961,067 1,416,548
Total pasivos 111,875,227 110,892,136 137,952,247
Patrimonio
Acciones comunes 8,596,762 8,596,762 8,596,762
Acciones preferidas 1,500,050 1,500,050 1,500,000
Reserva legal para préstamos 275,000 165,000 165,000
Utilidades no distribuidas 1,000,887 1,522,187 2,138,095
Patrimonio de los accionistas 11,372,699 11,783,999 12,379,211
Total pasivos y patrimonio 123,247,926 122,676,135 150,331,458
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Banco Panameño de , S.A. y Subsidiarias 
Estado de Resultados Consolidado 

 
 

la Vivienda

31 de diciembre 2002, 2003, 2004 
(Cifras en US$) 

 

31-Dic-02 31-Dic-03 31-Dic-04
Ingresos por intereses y comisiones 8,400,835 7,720,296
Gastos de intereses y comisiones 6,146,947 5,504,977 4,861,832
Ingreso neto de intereses y comisiones 2,922,760 2,895,858 2,858,464
Provisión para posibles pérdidas en préstamos 193,355 405,444 192,000
Otras provisiones 97,910 8,263 0
Ingreso neto de intereses y comisiones después de provisiones 2,631,495 2,482,151 2,666,464
Ingresos por dividendos 149,189 304,554 248,486
Ingresos por participación en compañías asociadas 556,144 680,460 675,178
Ganancia en valores, neta 0 0 312,967
Otros ingresos 90,872 0 716,896
Gastos de operaciones 2,333,728 2,408,709 3,021,692
Depreciación y amortización 229,331 214,725 279,811
Utilidad neta antes de I/R 864,641 843,731 1,318,488
Impuesto sobre la renta 167,696 123,016 93,639
Utilidad neta 696,945 720,715 1,224,849

9,069,707
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INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES A LA JUNTA DIRECTIVA Y 
ACCIONISTAS DE BANCO PANAMEÑO DE LA VIVIENDA , S. A. 
 
 
Hemos efectuado la auditoría del balance de situación consolidado adjunto de Banco Panameño 
de la Vivienda, S. A. y subsidiarias al 31 de diciembre de 2004, y de los estados consolidados 
conexos de resultados, de cambios en el patrimonio de los accionistas y de flujos de efectivo por el  
año terminado en esa fecha.  Estos estados financieros consolidados son responsabilidad de la 
administración del Banco.  Nuestra responsabilidad es expresar una opinión sobre estos estados 
financieros consolidados con base en nuestra auditoría. 
 
Efectuamos nuestra auditoría de acuerdo con Normas Internacionales de Auditoría.  Esas normas 
requieren que planifiquemos y realicemos la auditoría para obtener una seguridad razonable 
acerca de si los estados financieros están libres de errores significativos.  Una auditoría incluye 
examinar, sobre una base selectiva, la evidencia que respalda los montos y las revelaciones en los 
estados financieros.  Una auditoría incluye evaluar tanto los principios de contabilidad utilizados y 
las estimaciones significativas hechas por la administración del Banco, como la presentación en 
conjunto de los estados financieros.  Consideramos que nuestra auditoría ofrece una base 
razonable para nuestra opinión. 
 
En nuestra opinión, los estados financieros consolidados antes mencionados presentan 
razonablemente, en todos sus aspectos importantes, la situación financiera de Banco Panameño 
de la Vivienda, S. A. y subsidiarias al 31 de diciembre de 2004, los resultados de sus operaciones y 
sus flujos de efectivo por el año terminado en esa fecha, de acuerdo con Normas Internacionales 
de Información Financiera. 
 
 
 
 
 
18 de febrero de 2005 
Panamá, República de Panamá 
 



 

 

BANCO PANAMEÑO DE LA VIVIENDA, S. A. Y SUBSIDIARIAS
(Panamá, República de Panamá)

Balance de Situación Consolidado

31 de diciembre de 2004

(Cifras en Balboas)

Activos

 

 

Nota 2004 2003

Efectivo y efectos de caja 2,618,132 3,221,222
Depósitos en bancos:

A la vista en bancos locales 63,037 28,003
A la vista en bancos del exterior 635,855 745,801
A plazo en bancos locales 15 24,889,333 19,943,698

Total de depósitos en bancos 25,588,225 20,717,502
Total de efectivo, efectos de caja y

depósitos en bancos 28,206,357 23,938,724

Valores disponibles para la venta 5 y 11 9,051,885 1,125,000

Préstamos: 3, 4 y 15
Sector interno 97,978,064 84,634,527
Sector externo 148,828 291,380

98,126,892 84,925,907
Menos:  Reserva para pérdidas en préstamos 1,072,748 896,897
              Intereses y comisiones no ganadas 6,363 6,391

Préstamos, neto 97,047,781 84,022,619

Valores para la tenencia hasta su vencimiento 6 0 375,000
 

Inversiones en asociadas 3 y 7 7,069,227 5,920,290

Propiedades, mobiliarios, equipos y mejoras, neto de
depreciación acumulada 8 4,880,688 3,438,138

Otros activos:
Intereses acumulados por cobrar 3 y 6 818,191 843,926
Crédito fiscal por intereses preferenciales a prestatarios 16 2,499,002 2,456,802
Otros 9 758,327 555,636

Total de otros activos 4,075,520 3,856,364

Total de activos 150,331,458 122,676,135

El balance de situación consolidado debe ser leído en conjunto con las notas 
que forman parte integral de los estados financieros.



 

 

BANCO PANAMEÑO DE LA VIVIENDA, S. A. Y SUBSIDIARIAS
(Panamá, República de Panamá)

Balance de Situación Consolidado

31 de diciembre de 2004

(Cifras en Balboas)

Pasivos y Patrimonio de los Accionistas

 

Nota 2004 2003

Depósitos: 3 y 15
Locales:

A la vista 4,111,310 4,116,528
De ahorros 9,472,121 7,378,258
A plazo fijo 15 111,122,367 92,822,840

Extranjeros:
A la vista 4,136 4,912
De ahorros 59,005 37,731
A plazo fijo 15 3,228,494 1,425,183

Total de depósitos 127,997,433 105,785,452

Financiamientos recibidos 4 y 10 4,702,366 4,145,617

Valores vendidos bajo acuerdos de recompra 5 y 11 3,835,900 0

Otros pasivos:
Cheques de gerencia y cheques certificados 905,719 392,210
Intereses acumulados por pagar 3 249,567 294,927
Acreedores varios 261,262 273,930

Total de otros pasivos 1,416,548 961,067
Total de pasivos 137,952,247 110,892,136

Patrimonio de los accionistas: 12
Acciones comunes 8,596,762 8,596,762
Acciones preferidas 1,500,000 1,500,050
Reserva legal para préstamos 4 165,000 165,000
Reserva de valuación de valores disponibles para la venta 5 (20,646) 0
Utilidades no distribuidas 2,138,095 1,522,187

Total de patrimonio de los accionistas 12,379,211 11,783,999

Compromisos y contingencias 13

Total de pasivos y patrimonio de los accionistas 150,331,458 122,676,135



 

 

BANCO PANAMEÑO DE LA VIVIENDA, S. A. Y SUBSIDIARIAS
(Panamá, República de Panamá)

Estado Consolidado de Resultados

Año terminado el 31 de diciembre de 2004

(Cifras en Balboas)

Nota

 

2004 2003
Ingresos por intereses y comisiones:

Intereses sobre:
Préstamos        3 y 16 6,803,012 7,458,311
Depósitos a plazo en bancos 264,631 160,846
Valores disponibles para la venta 164,051 35,636

Comisiones sobre préstamos 488,602 443,309
Total de ingresos por intereses y comisiones 7,720,296 8,098,102

Gasto de intereses 3 4,861,832 5,457,894
Ingreso neto por intereses y comisiones,
   antes de provisión 2,858,464 2,640,208

Provisión para pérdidas en préstamos 4 192,000 405,444
Ingreso de intereses y comisiones neto,
   después de provisión 2,666,464 2,234,764

Otros ingresos (gastos):
Ingresos por otros servicios bancarios 317,444 302,733
Ingresos por dividendos 7 248,486 304,554
Ingresos por participación en compañías asociadas 7 675,178 680,460
Ganancia en venta de valores 5 312,967 0
Ganancia en venta de propiedades 3 y 8 501,154 0
Gasto de comisiones (59,128) (47,083)
Provisión para pérdida en propiedades en venta 9 (42,574) (8,263)

Total de otros ingresos 1,953,527 1,232,401

Gastos generales y administrativos:
Salarios y otros gastos del personal 1,763,693 1,437,926
Honorarios profesionales y legales 177,597 121,495
Propaganda y promoción 63,927 12,040
Alquileres 10,409 15,345
Seguros 85,645 88,551
Papelería y útiles de oficina 88,560 99,363
Cuotas y suscripciones 24,584 19,072
Impuestos varios 178,142 133,537
Depreciación 8 279,811 214,725
Otros 629,135 481,380

Total de gastos generales y administrativos 3,301,503 2,623,434
Utilidad neta antes del impuesto sobre la renta 1,318,488 843,731
Impuesto sobre la renta, estimado 17 93,639 123,016
Utilidad neta 1,224,849 720,715

El estado consolidado de resultados debe ser leído en conjunto con las notas que forman parte 
integral de los estados financieros.



 

 

 

BANCO PANAMEÑO DE LA VIVIENDA, S. A. Y SUBSIDIARIAS
(Panamá, República de Panamá)

Estado Consolidado de Flujos de Efectivo

Año terminado el 31 de diciembre de 2004

(Cifras en Balboas)

2004 2003
Flujos de efectivo de las actividades de operación:

Utilidad neta 1,224,849 720,71
Ajustes para conciliar la utilidad neta y el efectivo de

 las actividades de operación:
Depreciación 279,811 214,72
Provisión para pérdidas en préstamos 192,000 405,44
Provisión para pérdida en propiedades en venta 42,574 8,263
Préstamos castigados (16,149) (114,445)     
Ganancia en venta de valores (312,967)
Descarte de activo fijo, neto 711,932 50,357          

Cambios en activos y pasivos operativos:
Crédito fiscal por intereses preferenciales (2,336,750) (2,102,1  
Depósitos recibidos de clientes 22,211,981 (1,444,6  
Intereses acumulados por cobrar 25,735 89,582         
Intereses acumulados por pagar (45,360) (33,2       
Préstamos a clientes (13,200,985) 2,891,750     
Otros activos (245,265) (37,8       
Otros pasivos 500,841 (651,141)     
Intereses y comisiones no ganadas (28) (9,87          

Efectivo neto utilizado en las actividades de operación 9,032,219 (12,6        

Actividades de inversión:
Valores disponibles para la venta (7,634,564) 288,48        
Valores para la tenencia hasta su vencimiento 375,000 518,00        
Inversiones en asociadas (1,148,937)
Adquisición de inmueble, mobiliario, equipo y mejoras (2,434,293) (96,2        
Producto de la venta de crédito fiscal por intereses preferenciales 2,294,550 1,840,058     

Efectivo neto provisto por (utilizado en) las actividades de inversión (8,548,244) 2,550,296    

Actividades de financiamiento:
Producto neto de financiamientos recibidos 556,749 1,146,030    
Valores vendidos bajo acuerdos de recompra 3,835,900
Impuesto complementario (23,226) (13,9       
Cancelación de acciones preferidas (50)
Dividendos pagados en efectivo (585,715) (295,479)     

Efectivo neto provisto por las actividades de financiamiento 3,783,658 836,61       

Aumento neto en efectivo y equivalentes de efectivo 4,267,633 3,374,264     
Efectivo y equivalentes de efectivo al inicio del año 23,938,724 20,564,46
Efectivo y equivalentes de efectivo al final del año 28,206,357 23,938,72

Información suplementaria sobre el flujo de efectivo de las
actividades de operación:
Intereses recibidos 7,257,430 7,744,375
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Intereses pagados 4,907,193 5,491,181

El estado consolidado de flujos de efectivo debe ser leído en conjunto con las notas
que forman parte integral de los estados financieros.

 



 
 
(1) Constitución y Operaciones 

 El Banco Panameño de la Vivienda, S. A. está constituido de acuerdo a las leyes de la 
República de Panamá.  El Banco inició operaciones en abril de 1981 bajo una licencia 
general otorgada por la Superintendencia de Bancos, la cual le permite efectuar 
indistintamente negocios de banca en Panamá y transacciones que se perfeccionen, 
consuman o surtan sus efectos en el exterior y realizar aquellas otras actividades que la 
Superintendencia autorice.  Los riesgos más importantes del negocio bancario que la 
administración percibe y administra son los riesgos de pérdida en créditos, los riesgos de 
liquidez y financiamiento de las operaciones activas y los riesgos de mercado (ver nota 19). 

 
 El Banco es totalmente dueño o controla significativamente las compañías subsidiarias que 

se describen en los párrafos siguientes: 
 
� Compañía Administrativa de Inversiones, S. A. está organizada de acuerdo a la ley de 

sociedades anónimas de la República de Panamá, inicio operaciones en 1993 y su 
actividad principal es la inversión en acciones de sociedades. 

 
� Red Wood Resources, Inc. está organizada de acuerdo a la ley de sociedades 

anónimas de la República de Panamá, inicio operaciones en 1989 y su actividad 
principal es la tenencia de las acciones de Protecho, S. A. 

 
� Protecho, S. A está organizada de acuerdo a la ley de sociedades anónimas de la 

República de Panamá, inició operaciones en 1992 y su actividad principal es la tenencia 
de bienes raíces en general.  

 
El Banco Panameño de la Vivienda, S. A. y subsidiarias serán referidas como “el Banco”. 

 
Al 31 de diciembre de 2004, el Banco mantenía un total de 108 (2003: 87) empleados 
permanentes y temporales, y tienen localizadas sus oficinas principales en Avenida Balboa, 
ciudad de Panamá, República de Panamá. 

 
Los bancos autorizados para operar en Panamá están regulados y supervisados por la 
Superintendencia de Bancos de la República de Panamá, de acuerdo a la legislación 
establecida por el Decreto Ley No.9 de 26 de febrero de 1998 y las normas que lo 
desarrollan. 
 
Estos estados financieros fueron autorizados por la Gerencia para su emisión el 18 de febrero 
de 2005. 

 
(2) Resumen de Políticas de Contabilidad Más Importantes 

(a) Declaración de Cumplimiento 
Los estados financieros consolidados del Banco han sido preparados de conformidad 
con las Normas Internacionales de Información Financiera (NIIF).  

 

 



 
(2)  Resumen de Políticas de Contabilidad Más Importantes (continuación) 

(b) Base de Preparación 
Los estados financieros consolidados son preparados con base a valor razonable para 
los activos financieros para negociar o disponibles para la venta, excepto aquellos para 
los cuales no está disponible una medición confiable de valor razonable.  Otros activos 
y pasivos financieros y no financieros se presentan al costo amortizado o costo 
histórico, excepto aquellas inversiones en compañías asociadas que se presentan bajo 
el método contable de participación. 
 
Las políticas contables han sido aplicadas consistentemente por el Banco comparadas 
con el año anterior.  
 
Los estados financieros están expresados en balboas (B/.), la unidad monetaria de la 
República de Panamá, la cual está a la par y es de libre cambio con el dólar (US$) de 
los Estados Unidos de América.  La República de Panamá no emite papel moneda 
propio y, en su lugar, el dólar (US$) de los Estados Unidos de América es utilizado 
como moneda de curso legal. 
 

(c) Principio de Consolidación 
Los estados financieros consolidados incluyen los activos, pasivos, patrimonio de los 
accionistas y las operaciones de Banco Panameño de la Vivienda, S. A. y sus 
subsidiarias, Compañía Administrativa de Inversiones, S. A., Red Wood Resources Inc. 
y Protecho, S. A.  Todos los saldos y transacciones de importancia entre las compañías 
han sido eliminados en la consolidación. 
 

(d) Préstamos 
 Los préstamos concedidos se presentan a su valor principal pendiente de cobro.  Los 

intereses sobre los préstamos se calculan con base al valor principal pendiente de 
cobro y las tasas de interés pactadas, y se reconocen como ingresos en el estado 
consolidado de resultados bajo el método contable de acumulación. 

 
El Banco tiene la política de no acumular intereses sobre aquellos préstamos cuyo 
capital o intereses esté atrasado en más de 90 días, al menos que en opinión de la 
gerencia, basado en una evaluación de la condición financiera del prestatario, 
colaterales u otros factores, el pago es probable.   

 
(e) Reserva para Pérdidas en Préstamos 

El Banco utiliza el método de reserva para proveer sobre pérdidas en préstamos.  La 
reserva se incrementa en base a una provisión que se carga como gasto de provisión 
en el estado consolidado de resultados y es disminuida por préstamos dados de baja, 
neto de recuperaciones.  La provisión para pérdidas en préstamos es determinada con 
base a evaluación de riesgos en préstamos específicos y otros factores que, a juicio de 
la administración del Banco ameritan consideración actual en la estimación de las 
pérdidas en préstamos. 

  

 



 

 

(2)  Resumen de Políticas de Contabilidad Más Importantes (continuación) 
A tal efecto, el Banco clasifica su cartera de préstamos y estima la reserva para 
pérdidas en préstamos con base al Acuerdo 6-2000, emitido por la Superintendencia de 
Bancos de Panamá de la República de Panamá con fecha 28 de junio de 2000.  El 
Acuerdo 6-2000 establece que los préstamos deben ser clasificados en una de las 
siguientes cinco categorías, de acuerdo a sus riesgo de cobro y condiciones del 
préstamo, y requiere una reserva mínima por cada clasificación, la cual se calcula sobre 
el saldo del préstamo neto de garantías reales.  Estas clasificaciones de riesgo y 
reservas mínimas requeridas son las siguientes: 
 

  Tipo de clasificación Reserva Mínima Exigida 
  Normal     0% 
  Mención Especial     2% 
  Subnormal   15% 
  Dudoso   50% 
  Irrecuperable 100% 

 
El Acuerdo 6-2000 requiere que la reserva para pérdidas en préstamos no sea menor al 
1% del saldo de la cartera. 
 
La provisión para incrementar la reserva para pérdidas específicas se carga a los 
resultados del período corriente y la provisión para riesgos genéricos en préstamos se 
segrega de las utilidades no distribuidas en el patrimonio de los accionistas. 

 
(f) Ingreso por Comisiones 
 Generalmente, las comisiones sobre préstamos a corto plazo, cartas de crédito y otros 

servicios bancarios, se reconocen como ingreso al momento de su cobro por ser 
transacciones de corta duración.  El ingreso reconocido al momento de su cobro no es 
significativamente diferente del que se hubiera reconocido bajo el método de 
acumulación.  Las comisiones sobre préstamos y otras transacciones a mediano y largo 
plazo, neto de algunos costos directos de otorgar los mismos, son diferidas y 
amortizadas a ingresos durante la vida de las mismas.  Las comisiones están incluidas 
en el rubro de ingresos por comisiones en el estado consolidado de resultados.  

 
(g) Valores Vendidos bajo Acuerdos de Recompra 
 El Banco mantiene transacciones de valores vendidos bajo acuerdos de recompra a 

fechas futuras y a precios acordados.  La obligación de recomprar valores vendidos es 
reflejada como un pasivo en el balance de situación consolidado, y se presenta al valor 
de la obligación original.  Los valores relacionados con los acuerdos se mantienen en 
las cuentas de activo.  El gasto por interés es reconocido con base a los acuerdos y se 
calcula utilizando el método de interés efectivo.  El interés es reflejado como gasto de 
intereses en el estado de utilidad y los intereses acumulados por pagar en el balance 
de situación. 

 



 

 

(2)  Resumen de Políticas de Contabilidad Más Importantes (continuación) 
(h) Inversiones en Valores 

Las inversiones en valores son clasificadas a la fecha de compra, basados en la  
capacidad e intención de venderlos o mantenerlos como inversiones hasta su 
vencimiento.  Las clasificaciones efectuadas por el Banco se detallan a continuación: 
 

Valores Disponibles para la Venta 
En esta categoría se incluyen aquellos valores adquiridos con la intención de 
mantenerlos por un período indefinido de tiempo.  Estas inversiones se presentan a 
su valor razonable y los cambios en el valor razonable son registrados en el estado 
consolidado de cambios en el patrimonio de los accionistas. 
 
Valores Mantenidos hasta su Vencimiento 
Las inversiones para tenencia hasta su vencimiento son valores que el Banco tiene 
la intención y la posibilidad de mantener hasta su vencimiento.  Estos valores 
consisten principalmente en instrumentos de deuda, los cuales están registrados 
sobre la base de costo amortizado.  Cualquier inversión que experimente un 
deterioro en su valor, se rebaja a su valor razonable mediante el establecimiento de 
una reserva específica de inversiones, la cual se reconoce como gasto de provisión 
en los resultados. 

 
Todas las inversiones en valores se reconocen inicialmente al costo.  El saldo de las 
primas y descuentos se presenta neto del valor en libros de los inversionistas y se 
amortizan al estado consolidado de resultados.  
 
El valor razonable de las inversiones es determinado en sus precios de mercados 
cotizados a la fecha del balance de situación consolidado.  Para aquellos casos donde 
no es fiable estimar un valor razonable, las inversiones se mantienen a costo o costo 
amortizado, menos las pérdidas por deterioro en valor. 
 
El Banco clasifica por riesgo su cartera de inversiones en base al Acuerdo 7-2000 
emitido por la Superintendencia de Bancos de la República de Panamá. 

 
(i) Inversiones en Asociadas 

Esta categoría comprende los valores representativos de capital adquiridos con el fin de 
participar patrimonialmente en el control de otras empresas y/o mantener vinculación 
con las mismas.  Las inversiones clasificadas en esta categoría se presentan aplicando 
el método de participación o a su costo.  El deterioro no temporal en el valor de estas 
inversiones se reconoce mediante el establecimiento de una reserva específica para 
pérdidas, la cual se reconoce como gasto de provisión en los resultados. 
 
Las inversiones en asociadas que se presentan bajo el método de participación, se 
registran inicialmente al costo, incrementando o disminuyendo posteriormente su 
importe en libros para reconocer la parte que le corresponde al inversionista en las 
ganancias o pérdidas obtenidas por la compañía asociada después de la fecha de 
adquisición.  Las distribuciones de ganancias retenidas recibidas de la compañía 
asociada reducen el importe en libros de la inversión. 

 



 

 

(2)  Resumen de Políticas de Contabilidad Más Importantes (continuación) 
(j) Propiedades, Mobiliarios, Equipos y Mejoras 

 Las propiedades, mobiliarios, equipos y mejoras se indican al costo, neto de la 
depreciación acumulada.  Las mejoras significativas son capitalizadas, mientras que las 
reparaciones y mantenimientos menores que no extienden la vida útil o mejoran el 
activo son cargados directamente a gastos cuando se incurren.   

 
La depreciación se carga a los resultados, utilizando el método de línea recta, y se 
provee sobre la vida útil estimada de los activos relacionados, tal como a continuación 
se señala: 

 
  Propiedades     40 años 

   Mejoras a la propiedad arrendada  10 años 
   Equipo rodante      7 años 
   Mobiliario, equipo y enseres        6 a 15 años 
 
(k) Instrumentos Financieros Derivados  

El banco utiliza instrumentos financieros derivados como parte de sus operaciones, los 
cuales de registran en el balance de situación consolidado, a su valor razonable. 

 
(l) Operaciones de Arrendamiento Financiero  

Los contratos de arrendamiento por cobrar se registran bajo el método financiero, los 
cuales se registran como parte de la cartera de préstamos al valor presente del 
contrato. La diferencia entre el arrendamiento financiero por cobrar y el costo del bien 
arrendado se registra como intereses no devengados y se amortiza a cuenta de 
ingresos por intereses sobre préstamos durante el período del contrato de 
arrendamiento, bajo el método de interés. 

 
(m) Propiedades Adjudicadas en Curso de Venta 

Las propiedades adjudicadas se presentan al valor más bajo entre el valor en libros de 
los préstamos no cancelados y su valor estimado de mercado. La gerencia considera 
prudente mantener una reserva para reconocer los riesgos asociados con la 
devaluación de los bienes que no han podido ser vendidos, la cual se reconoce en los 
resultados. 

 
(n) Propiedades para Futuros Proyectos 

Las propiedades que el Banco tiene para proyectos de vivienda, incluidos dentro de 
Otros Activos en el balance de situación consolidado, están presentados al valor 
razonable de avalúo. 
 

(o) Uso de Estimaciones 
 La administración del Banco ha efectuado un número de estimaciones y supuestos 

relacionados al reporte de activos y pasivos, ingresos y gastos, y la revelación de 
pasivos contingentes al preparar estos estados financieros consolidados de 
conformidad con las Normas Internacionales de Información Financiera.  Los resultados 
reales pueden diferir de estas estimaciones.  Las estimaciones importantes que son 
particularmente susceptibles a cambios significativos se relacionan con la determinación 
de la reserva para pérdidas en préstamos, reserva para pérdidas por deterioro en el 
valor de inversiones, la reserva para pérdidas en bienes adjudicados y el valor de 
mercado de propiedades para proyectos de vivienda. 



 

 

(2)  Resumen de Políticas de Contabilidad Más Importantes (continuación) 
(p) Deterioro de Activo 

Los valores en libros de los activos del Banco son revisados a la fecha del balance de 
situación para determinar si existe deterioro significativo en su valor.  Si dicho indicativo 
existe, el valor recuperable del activo es estimado y se reconoce una pérdida por 
deterioro igual a la diferencia entre el valor en libros del activo y su valor estimado de 
recuperación. 

 
(3) Transacciones con Partes Relacionadas 
 El balance de situación consolidado y el estado consolidado de resultados incluyen las 

siguientes transacciones y saldos con partes relacionadas, determinadas por la gerencia del 
Banco: 

 
 2004 2003 
Activos:   

Préstamos   7,521,356   3,041,122
Inversiones en asociadas   8,194,227   7,045,290
Intereses acumulados por cobrar        63,785        48,528

  
Pasivos:  
Depósitos recibidos:  

A la vista – locales      645,186      739,156
De ahorros      819,829   1,440,821
A plazo fijo – locales 31,918,266 27,756,258

Intereses acumulados por pagar        23,213        23,357
  
Ingresos y gastos:  
Ingresos por intereses sobre préstamos      313,519     404,263
Ganancia en venta de propiedades (nota 8)      501,154                0
Gasto de intereses   1,241,936  1,290,427
Honorarios profesionales        39,400                0

 
 Al 31 de diciembre de 2004, el Banco tenía cartera de préstamos hipotecarios residenciales 

de B/.16,184,959 (2003: B/.17,311,941) dados en garantía suspensiva a parte relacionada, 
los cuales cubren depósitos a plazo fijo que mantiene esta parte relacionada con el Banco 
(ver nota 4). 

 



 

 

(4) Préstamos 
 La cartera de préstamos se resume a continuación: 
 

 2004 2003 
Sector interno:  

Préstamos corporativos:  
Hipotecarios comerciales 2,774,618 4,106,675
Prendarios 1,891,841 3,008,033
Comerciales 965,398 289,442
Sobregiros 1,040,053 976,034
Arrendamientos financieros    362,192      507,771

 7,034,102   8,887,955
  

Préstamos al consumidor:  
Para consumo:  

Personales 4,279,930 5,348,897
Autos 136,295 161,102
Sobregiros 366,044 375,990
Arrendamientos financieros 62,128 46,673

   Prendarios 7,055,222   2,555,386
Para vivienda:  

Hipotecarios 79,044,343 67,258,524
 90,943,962 75,746,572
  
Total de sector interno 97,978,064 84,634,527

  
Sector externo:  

Préstamos corporativos:  
Comerciales 62,984 76,726

Préstamos al consumidor:  
Prendarios         85,844      214,654

Total de sector externo      148,828      291,380
Total de préstamos 98,126,892 84,925.907

 
 El saldo de arrendamientos financieros por cobrar estaba compuesto de la siguiente forma: 
 

 2004 2003 
   
  
Total de pagos mínimos 482,640 631,566
Menos ingresos no devengados    58,320   77,122
Total de arrendamientos financieros por 

cobrar, neto 424,320 554,444
 



 

 

(4) Préstamos (continuación) 
La clasificación de la cartera de préstamos se muestra a continuación: 
 

2004 
Tipo de 

Préstamo 
 

Normal 
Mención 
Especial 

Sub-
Normal 

 
Dudoso 

 
Irrecuperable 

 
Total 

       

Corporativos 6,702,717 204,205 61,133 2,538 126,493 7,097,086
Consumo 82,106,268 4,544,409 1,034,605 2,128,273 1,216,251 91,029,806
Total 88,808,985 4,748,614 1,095,738 2,130,811 1,342,744 98,126,892

 
  

2003 
Tipo de 

Préstamo 
 

Normal 
Mención 
Especial 

Sub-
Normal 

 
Dudoso 

 
Irrecuperable 

 
Total 

       

Corporativos 8,188,728 509,888 33,709 106,933 125,423 8,964.681
Consumo 67,744,706 3,241,468 1,117,357  2,878,849    978,846 75,961,226
Total 75,933,434 3,751,356 1,151,066 2,985,782 1,104,269 84,925,907

 
El Banco generalmente clasifica como vencidos aquellos préstamos que no hayan realizado 
pagos a capital o intereses por más de 90 días después de la fecha acordada, y morosos 
aquellos con atrasos de 31 días hasta 90 días a capital o intereses. 
 

 2004 2003 
   
Préstamos vencidos y morosos en los cuales no 

se reconoce ingresos por intereses 1,577,879 1,756,498 
   

Préstamos vencidos y morosos en los cuales se 
reconoce ingresos por intereses 3,000,780 2,507,677 

 4,578,659 4,264,175 
 
Al 31 de diciembre de 2004, el Banco ha dejado de percibir intereses sobre préstamos en     
no acumulación de intereses por B/.204,182 (2003: B/.258,469).  El Banco toma en 
consideración, dentro de su política de no reconocimiento de ingresos sobre préstamos, las 
garantías reales que amparan los préstamos vencidos y morosos. 

 
La administración del Banco considera adecuado el saldo de la reserva para posibles 
pérdidas sobre préstamos, basado en su evaluación de la potencialidad de cobro o 
realización de la cartera.  Esta evaluación conlleva estimaciones importantes que son 
susceptibles de cambios, incluyendo estimaciones de valores de garantías reales.  
Aproximadamente el 92% (2003: 91%) de la cartera de préstamos del Banco cuenta con 
garantía de bienes inmuebles y prendaria y el remanente está generalmente garantizada con 
fianza personal.  En caso que el Banco tenga que recurrir a ejercer la garantía de un bien 
inmueble para recuperar su inversión en el préstamo, la realización depende de las 
condiciones físicas de la garantía y la liquidez en el mercado panameño para esta clase de 
propiedades, entre otros factores. 

 



 

 

(4) Préstamos (continuación) 
La reserva acumulada de B/.1,072,748 (2003: B/.896,897) para cubrir perdidas en préstamos 
más la reserva genérica para préstamos incobrables de B/.165,000 (2003: B/.165,000) 
segregada en el patrimonio, representa aproximadamente el 1.26% (2003: 1.25%) de la 
cartera de préstamos.  La reserva de B/.1,072,748 representa aproximadamente al 23% 
(2003: 21%) de los préstamos vencidos y morosos. 
 
De ocurrir eventos que afecten el riesgo de cobrabilidad de la cartera y el valor de las 
garantías existentes, la reserva de B/.1,072,748 (2003: B/.896,897) podría resultar 
insuficiente, en cuyo caso, el Banco tendría que efectuar provisiones adicionales que 
afectarían el resultado de sus operaciones.   
 
El movimiento de la reserva para pérdidas en préstamos es como sigue: 

 

 2004 2003 
  
Saldo al inicio del año 896,897 605,898 
Provisión cargada a gastos 192,000 405,444 
Préstamos castigados     (16,149) (114,445)
Saldo al final del año 1,072,748  896,897 

 
A continuación la distribución de la reserva para pérdidas en préstamos por clasificación y 
tipo de reserva: 

 

2004 
 

Tipo de 
Reserva 

 
Normal 

Mención 
Especial 

Sub-
Normal 

 
Dudoso 

 
Irrecuperabl

e 

 
Total 

   
Específica 0 7,319 35,920 143,850 728,744 915,833
Genérica 156,915        0          0            0            0    156,915
Total 156,915 7,319 35,920 143,850 728,744 1,072,748

 
 

2003 
 

Tipo de 
Reserva 

 
Normal 

Mención 
Especial 

Sub-
Normal 

 
Dudoso 

 
Irrecuperabl

e 

 
Total 

   
Específica 72,679 14,462 33,061 62,979 713,716 896,897
 
Al 31 de diciembre de 2004, la administración del Banco ha establecido la reserva específica 
en base a la pérdida neta estimada de los préstamos clasificados como mención especial, 
sub-normal, dudoso e irrecuperable, considerando su estimación de valor de las garantías 
existentes. 
 
Al 31 de diciembre de 2004, el Banco mantiene segregado en patrimonio un monto de 
B/.165,000 (2003: B/.165,000) como reserva legal para dar cumplimiento al 1% mínimo de la 
reserva de préstamos requerida según el Acuerdo 6-2000 de la Superintendencia de Bancos.  
Esta reserva legal para préstamos, incluida en el patrimonio de los accionistas, no puede ser 
utilizada para castigar préstamos incobrables. 



 

 

(4) Préstamos (continuación) 
Al 31 diciembre de 2004, dentro de la cartera existía cesión de créditos bajo condición 
suspensiva por un monto de B/.16,184,959 (2003: B/.17,311,941) los cuales constituyen 
garantía sobre depósitos a plazo fijo recibidos de una parte relacionada (ver nota 3).  
Además, existían otros créditos cedidos bajo condición suspensiva por B/.5,642,399 (2003: 
B/.2,047,781) garantizando financiamiento recibido de una entidad bancaria (ver nota 10). 

 
(5) Valores Disponibles para la Venta 

Las inversiones en valores disponibles para la venta se detallan a continuación: 
 
 2004 2003 
 Valor 

Razonable 
Costo 

Amortizado 
Valor 

Razonable 
Costo 

Amortizado
  
Bonos “Interest Rate Bonus” (I.R.B.) de la República de 

Panamá, con vencimiento el 17 de julio de 2014, con 27 
pagos semestrales después de cinco años de gracia, a 
una tasa de interés anual de 3.5% a 5% con pagos 
semestrales. 173,920 179,995 0 0

  
Bonos “Past Due Interest” (P.D.I.) de la República de 

Panamá, con vencimiento el 17 de julio de 2016, a una 
tasa de interés anual de Libor + 0.8125% pagadera 
semestralmente.  165,495 177,000 0 0

  
Bonos Globales República de Panamá con vencimiento 15 

de marzo de 2015 a una tasa de interés anual de 
7.250% pagadera semestralmente. 6,285,432 6,290,550 0 0

  
Bonos Uniseguros, S. A. con vencimiento 1 de noviembre 

de 2014 a una tasa de 6.50% pagadero trimestralmente.    250,000     250,000 0 0
  

Acciones de capital de Rydex Global 192,811 199,986 0 0
  
Acciones de capital de Global Select    859,227     850,000 0 0
  
Acciones de capital de Progreso, S. A. 625,000 625,000 625,000 625,000
  
Acciones de capital de Unión Nacional de Empresas, S. A.     500,000    500,000     500,000     500,000

 9,051,885  9,072,531 1,125,000 1,125,000
 

El valor razonable utilizado para los diferentes tipos de inversiones en valores disponibles 
para la venta fueron obtenidas de sistemas electrónicos de información bursátil, excepto para 
aquellas inversiones en valores emitidos por compañías en donde no está disponible o ha 
sido impráctico determinar un valor razonable.   
 
Durante el año 2004, se realizó ventas de valores para la tenencia hasta su vencimiento por 
un total de B/.8,132,000 previos a su fecha de vencimiento, lo cual generó una ganancia neta 
de B/.312,967, a consecuencia de las ventas de estos valores, y de acuerdo a la NIC 39, 
Instrumentos Financieros, el Banco procedió a reclasificar el resto de la cartera a la categoría 
de valores disponibles para la venta, reconociendo en el estado consolidado del patrimonio, 
una pérdida neta no realizada de B/.20,646. 



 

 

(5) Valores Disponibles para la Venta (continuación) 
 Al 31 de diciembre de 2004, el Banco ha recibido pagos a capital de Bonos I.R.B. que suman 

B/.18,005. 
 

El Banco mantiene inversiones por un valor de B/.1,375,000 (2003: B/.1,125,000) que 
corresponden a instrumentos con poca o ninguna liquidez y cuyo valor razonable fue 
determinado utilizando el costo amortizado del instrumento.  El costo amortizado representa 
el costo de adquisición ajustado en base a la amortización de la prima o descuento. 
 
Al 31 de diciembre de 2004, existen valores disponibles para la venta por B/.4,310,000 los 
cuales garantizan obligaciones (véase nota 11). 

 
(6) Valores para Tenencia hasta Vencimiento 

Los valores para tenencia hasta vencimiento se detallan como sigue: 
 

 2003 
 Valor en 

Libros 
Valor 

Razonable
Valores de Deuda:  

Bonos “Interest Rate Bonus” (I.R.B.) de la 
República de Panamá, con vencimiento el 17 
de julio de 2014, con 27 pagos semestrales 
después de cinco años de gracia, a una tasa 
de interés anual de 3.5% a 5% con pagos 
semestrales. 198,000 188,595

  
Bonos “Past Due Interest” (P.D.I.) de la 

República de Panamá, con vencimiento el 17 
de julio de 2016, a una tasa de interés anual 
de Libor + 0.8125% pagadera 
semestralmente.  177,000 157,530

 375,000 346,125
 

El valor razonable fue sustancialmente obtenido de la Bolsa de Valores de Panamá, S. A., 
cuyos precios se basa en la última compra-venta transada en dicha bolsa. 
 
Al 31 de diciembre de 2003, el Banco ha recibido pagos a capital de Bonos I.R.B. que suma 
B/.18,000. 

 
(7) Inversiones en Asociadas 

Las inversiones en asociadas contabilizadas bajo el método de participación se detallan 
como sigue: 

 
  % de 

participación 
% de 

participación 
 

Valor en libros 
Asociadas Actividad 2004 2003 2004 2003 

     
Acciones comunes:     
Aseguradora Mundial, S. A. Compañía de seguros 10.863% 11.341% 4,334,303 3,920,290
Privi Holding Enterprises Construcción 20.600% 0% 734,924 0



 

 

(7) Inversiones en Asociadas (continuación) 
Las inversiones en asociadas contabilizadas bajo el método de costo se detallan como sigue: 

 
 

  % de Valor en libros 
Asociadas Actividad Participación 2004 2003 

     
Acciones preferidas Clase A 
emitidas por Aseguradora 
Mundial, S. A., sin 
vencimiento, 9% de interés 
anual y sin derecho a voto Compañía de Seguro N/A 2,000,000 2,000,000

   7,069,227 5,920,290
 

Algunas inversiones en asociadas se mantienen contabilizadas al costo, ya que no se tiene 
una estimación de valor independiente para las mismas.  La administración del Banco estima 
que los montos reflejados en libros del Banco no han sufrido deterioro por pérdida de valor 
que amerite reconocer cargos por posible pérdida en resultados del año 2004 o 2003. 
 
Al 31 de diciembre de 2004, el Banco mantiene inversión en acciones comunes de 
Aseguradora Mundial, S. A. por B/.4,334,303 (2003: B/.3,920,290).  Esta compañía es a su 
vez accionista importante en el Banco.  La administración del Banco ha considerado que 
ejerce influencia significativa en esta compañía asociada por medio de directores y algunos 
accionistas comunes en ambas instituciones y, por lo tanto, ha optado por valorar su 
inversión en esta compañía asociada bajo el método contable de participación, el cual 
permite reconocer en resultados de la compañía inversionista su participación equivalente en 
los resultados de la compañía asociada.   

 
Durante el año 2004, se reconoció como ingreso por dividendos sobre acciones preferidas la 
suma de B/.180,986 (2003: B/.304,554), y se registró como ingreso por participación en los 
resultados de la compañía asociada la suma de B/.675,178 (2003: B/.680,460).  

 



 

 

(8) Propiedades, Mobiliarios, Equipos y Mejoras 
 Las propiedades, mobiliarios, equipos y mejoras a las propiedades, se resumen a 

continuación: 
 

  2004 
   

 
Terreno 

 
 

Edificio 

 
Mejoras a 

la Propiedad 

 
Mobiliario 
y equipo 

 
 

Total 
Costo:       
Al inicio del año  1,127,665 2,005,591 41,354 2,106,775 5,281,385
Compras  0 2,220,738 0 213,555 2,434,293
Ventas y descartes   (220,806)  (654,264)   (41,354)   (626,015) (1,542,439)
Al final del año      906,859  3,572,065              0  1,694,315   6,173,239

 

Depreciación acumulada:  

Al inicio del año  0 520,297 30,974 1,291,976 1,843,247
Gasto del año  0 47,320 660 231,831 279,811
Ventas y descartes                0  (276,223)   31,634  (522,650)  (830,507)
Al final del año                0    291,394            0 1,001,157 1,292,551

Saldos netos     906,859 3,280,671            0    693,158 4,880,688
 
 Al 31 de diciembre de 2004, el Banco vendió, a una parte relacionada, terrenos y edificios por 

un monto de B/.1,100,000 los que tenían un valor en libros al momento de la venta de 
B/.598,846, generando una utilidad en venta de activos fijos por B/.501,154.  El Banco 
financió esta venta mediante préstamo de B/.880,000 a una tasa de 6.75% y por un plazo de 
12 años y se recibió pago en efectivo de B/.220,000.  

 
  2003 
   

 
Terreno 

 
 

Edificio 

 
Mejoras a 

la Propiedad 

 
Mobiliario 
y equipo 

 
 

Total 
Costo:       
Al inicio del año  1,127,665 1,994,884 39,619 2,152,517 5,314,685
Compras  0 12,442 1,735 84,931 99,108
Ventas y descartes                0      (1,735)               0   (130,673)  (132,408)
Al final del año  1,127,665 2,005,591 41,354 2,106,775 5,281,385

 

Depreciación acumulada:  

Al inicio del año  0 467,617 30,974 1,209,124 1,707,715
Gasto del año  0 52,680 0 162,045 214,725
Ventas y descartes                0               0               0   (79,193)    (79,193)
Al final del año                0    520,297      30,974 1,291,976 1,843,247

Saldos netos  1,127,665 1,485,294      10,380    814,799 3,438,138
 



 

 

(9) Propiedades para la Venta 
 Propiedades Adjudicadas en Curso de Venta 
 Las propiedades adjudicadas se presentan neto de la reserva para pérdidas, tal como se 

detalla a continuación: 
 2004 2003 
   
Valor en libros de las propiedades adjudicadas 97,127 235,666 
Reserva para pérdidas          0  (36,290) 
Valor neto en libros de las propiedades adjudicadas 97,127 199,376 

 
 Durante el año 2004, el Banco reconoció en resultados un aumento a la reserva para 

pérdidas en propiedades de B/.11,152 (2003: B/.8,263) y realizó castigos por B/.47,442 
utilizando con ello el total de la reserva.  Al 31 de diciembre de 2004, las propiedades 
adjudicadas se presentan al valor más bajo entre el valor en libros de los préstamos no 
cancelados y su valor estimado de mercado; la gerencia no anticipa pérdida con relación a 
estos bienes. 
 
Propiedad para Futuro Proyecto 

 El Banco tiene propiedad para futuro proyecto de vivienda con un valor según libros de 
B/.144,900 (2003: B/.176,322) neto de reserva por B/.31,422 (2003: B/.0).  Esta propiedad se 
presenta en otros activos en el balance de situación consolidado.  La gerencia no anticipa 
pérdidas adicionales con relación a esta propiedad.   

 
(10) Financiamientos Recibidos 
 El Banco mantenía obligaciones por pagar a otros bancos e instituciones locales para el 

financiamiento de créditos locales.  A continuación presentamos un detalle de estas 
obligaciones por financiamientos recibidos: 

 
 Fecha de 

vencimiento 
 

2004 
 

2003 
    
Banco Nacional de Panamá, 

Interés anual del 4.75%             
Noviembre de    

2005 1,020,105 1,638,225 
    
Banco Nacional de Panamá,  

Interés anual del 4.75% 
Mayo de 

2008 
 

1,982,261 
 

2,507,392 
    
Banco Internacional de Costa 

Rica, Interés anual del 4.50% 
Mayo de 

2009 
 

1,700,000 
  

              0 
  4,702,366 4,145,617 

 
 Las obligaciones con el Banco Nacional de Panamá están garantizadas con cesiones de 

créditos hipotecarios hasta B/.2,252,284 (2003: B/.2,047,781) (ver nota 4), y garantía 
hipotecaria sobre locales de propiedad del Banco (ver nota 8).  Las obligaciones con el Banco 
Internacional de Costa Rica están garantizadas con cesiones de créditos hipotecarios hasta 
B/.3,390,115 (2003: B/.0) (ver nota 4). 

 



 

 

(11) Valores Vendidos bajo Acuerdos de Recompra 
Al 31 de diciembre de 2004, el Banco mantenía obligación por valores vendidos bajo 
acuerdos de recompra por B/.3,835,900.  A continuación presentamos un detalle de estas 
obligaciones:  
 

 Fecha de 
vencimiento 

 
2004 

 

    
Banco de Boston, Interés anual 

del 3.31% 
Marzo de 

2005 2,047,000  
    
Banco de Boston, Interés anual 

de 2.93% 
Febrero de 

2005 
 

1,788,900 
 

  3,835,900  
 
Estas obligaciones estaban garantizadas con valores disponibles para la venta con un valor 
en libros de B/.4,310,000 (véase nota 5).  Al 31 de diciembre de 2003, el Banco no mantenía 
obligaciones de valores vendidos bajo acuerdo de recompra. 

 
(12) Patrimonio de los Accionistas 
 El capital pagado de Banco Panameño de la Vivienda, S. A. se resume a continuación: 
 

 2004 2003 
   

Acciones comunes nominativas, con un valor 
nominal de B/.1 cada una.  Autorizadas 
12,000,000 acciones; emitidas y en circulación 
8,596,762 acciones 8,596,762 8,596,762 

   

Acciones preferidas nominativas Clase A, con un 
valor nominal de B/.1 cada una.  Autorizadas 
5,000,000 acciones; emitidas y en circulación 
1,500,000 acciones 1,500,000 1,500,000 

   

Acciones preferidas nominativas Clase B con un 
valor nominal de B/.10 cada una.  Autorizadas, 
emitidas y en circulación 5 acciones                 0               50 

                     Total 10,096,762 10,096,812 
 
 Las acciones preferidas nominativas Clase A no tienen derecho a voz ni voto en las Juntas 

Generales de Accionistas, ordinarias y extraordinarias de la sociedad.  Las acciones 
preferidas Clase A pueden ser emitidas en el tiempo, forma y medida que disponga la Junta 
Directiva, fijando en cada caso el interés anual que los tenedores de dichas acciones deberán 
percibir, que no será nunca superior al diez por ciento (10%) anual.  El referido dividendo 
sobre las acciones preferidas clase A se paga y contabiliza una vez concluido el ejercicio 
anual del Banco. 

 



 

 

(12) Patrimonio de los Accionistas (continuación) 
Las acciones preferidas Clase B no tienen derecho a voz ni voto en las juntas de accionistas 
y cada acción podrá devengar dividendos por una suma equivalente al 1% de las utilidades 
netas que obtenga la sociedad en cada ejercicio contable. 

 
 La sociedad podrá redimir las acciones preferidas Clase A y B en el tiempo y forma que la 

Junta Directiva determine, abonando a los tenedores el valor nominal de las mismas, más la 
proporción correspondiente a los intereses devengados y no pagados, en su caso, hasta el 
momento de la redención.  Sin embargo, la Ley Bancaria requiere que el Banco mantenga un 
capital pagado mínimo de B/.10,000,000, por lo que actualmente no puede redimir las 
acciones preferidas sin menoscabar este requisito mínimo de capital. 

 
(13) Compromisos y Contingencias 
 El Banco mantiene compromisos y contingencias fuera del balance de situación, que resultan 

del giro normal de sus operaciones y los cuales involucran elementos de riesgo crediticio y de 
liquidez. 

 

 2004 2003 
   

Cartas de crédito “stand-by” 250,000 250,000 
Cartas de crédito comercial            0   11,573 
 250,000 261,573 

 
 El Banco por cuenta de sus clientes confirma, emite y avisa cartas de crédito comercial para 

facilitar las transacciones de comercio exterior.  La carta de crédito”stand-by” emitida por el 
Banco sirve para respaldar hasta B/.250,000 por el cumplimiento del contrato entre el Banco 
y el Ministerio de Economía y Finanzas, para el cobro de Tributos Nacionales. 

 
 El Banco clasifica las operaciones fuera del balance con riesgo crediticio y estima la reserva 

para pérdidas en estas operaciones, con base al Acuerdo 6-2002 emitido por la 
Superintendencia de Bancos de Panamá, con vigencia a partir del 31 de marzo de 2003.  Al 
31 de diciembre de 2004 y 2003, todas las operaciones fuera de balance con riesgo crediticio 
están clasificadas como normal, y el Banco no espera incurrir en pérdidas producto de dichas 
operaciones. 

 
(14) Prima de Antigüedad y Fondo de Cesantía 
 El código de trabajo establece en la legislación laboral panameña el reconocimiento de una 

prima de antigüedad de servicios.  Para tal fin, el Banco ha establecido una provisión, la cual 
se calcula sobre al base de una semana de indemnización por cada año de trabajo, o lo que 
es igual al 1.92% sobre los salarios pagados en el año. 

 
La Ley 44 del 12 de agosto de 1995, establece la obligación de los empleadores a constituir 
un fondo de cesantía para pagar a los empleados la prima de antigüedad y la indemnización 
por despido injustificado que establece el Código de Trabajo.  Este fondo deberá constituirse 
con base a la cuota parte relativa a la prima de antigüedad y el 5% de la cuota parte mensual 
de la indemnización.  La prima de antigüedad de servicios es pagadera al empleado 
cualquiera sea la causal de terminación laboral.    
 



 

 

(14) Prima de Antigüedad y Fondo de Cesantía (continuación) 
Al 31 de diciembre de 2004, el Banco mantenía una reserva para prima de antigüedad y 
cesantía de B/.154,484 (2003: B/.143,006), la cual es manejada en un fideicomiso 
administrado por un agente fiduciario.  La estimación de esta reserva por parte de la 
administración del Banco no considera la eventualidad de terminación laboral de una cantidad 
significativa de empleados. 

 
(15) Vencimientos y Concentración de Activos y Pasivos Más Importantes 
 Los vencimientos de activos y pasivos más importantes que no se revelan en otra parte de 

los estados financieros consolidados, se resumen así: 
 

 Vencimientos 2004 2003 
Activos   
Depósitos a plazo 

en bancos 
 
Hasta 3 meses 24,889,333 19,943,698

   
Préstamos Sobregiros 1,406,096 1,352,024
 Hasta 3 meses 4,039,044 250,089
 De 3 a 6 meses 3,111,385 43,800
 De 6 meses a 1 año 6,771,734 609,709
 Más de 1 año 78,219,974 78,406,110

 Vencidos y morosos   4,578,659   4,264,175
 Total 98,126,892 84,925,907
   
Pasivos   
Depósitos a plazo Hasta 3 meses 29,047,500 24,895,472
 De 3 a 6 meses 13,115,552 16,200,115
 De 6 meses a 1 año 33,283,888 23,244,583
 Más de 1 año   38,903,921 29,907,853
 Total 114,350,861 94,248,023

 
 Al 31 de diciembre de 2004, los préstamos a más de un año incluyen préstamos que vencen 

hasta cinco años, los cuales ascienden a B/.13,202,872 (2003: B/.4,133,256), y préstamos 
con vencimientos mayores a cinco años que ascienden a B/.65,017,102 (2003: 
B/.74,272,854). 

 
 Al 31 de diciembre de 2004, los depósitos a plazo a más de un año incluyen depósitos que 

vencen hasta cinco años, los cuales ascienden a B/.38,903,921 (2003: B/.29,907,853).  
 
El rango de las tasas de interés anual de los activos y pasivos referidos anteriormente, es 
como sigue:  
 

 2004 2003 
 Desde Hasta Desde Hasta 
     
Depósitos a plazo en bancos 1.00% 2.75% 0.95% 1.50% 
Préstamos 2.25% 18.00% 2.50% 18.00% 
Depósitos a plazo recibidos 1.75% 9.75% 1.00% 9.75% 

 



 

 

(15) Vencimientos y Concentración de Activos y Pasivos Más Importantes (continuación) 
 Los depósitos a plazo recibidos incluyen un depósito que tiene tasa de interés anual de 

9.75%, y saldo de B/.18,519, constituido el 20 de diciembre de 1999 y vence el 31 de agosto 
de 2006. 

 
 La concentración de activos y pasivos más importantes por región geográfica se resume así: 
 

  2004 
   Otros    
   países de  Estados  
   América 

Latina  
Unidos de   

  Panamá  y el Caribe  América  Total  
  

 Activos:  
  Depósitos en bancos:  
  A la vista 63,037 0 635,855 698,892
  A plazo   24,889,333               0               0 24,889,333
    24,952,370               0    635,855 25,588,225
    
  Préstamos   97,978,064               0    148,828 98,126,892
   
  Inversiones   15,069,074               0 1,052,038 16,121,112
   
 Pasivos:  
  Depósitos:  
  A la vista 4,111,310 2,864 1,272 4,115,446
  De ahorros 9,472,121 59,005 0 9,531,126
  A plazo 111,122,367 3,079,494 149,000 114,350,861
  124,705,798 3,141,363 150,272 127,997,433

 
  2003 
   Otros    
   países de  Estados  
   América 

Latina  
Unidos de   

  Panamá  y el Caribe  América  Total  
  

 Activos:  
  Depósitos en bancos:  
  A la vista 28,003 0 745,801 773,804
  A plazo  19,943,698                  0             0  19,943,698
   19,971,701                  0  745,801  20,717,502
   
  Préstamos  84,634,527                  0  291,380  84,925,907
   
  Inversiones    7,420,290                  0             0    7,420,290
   
 Pasivos:  
  Depósitos:  
  A la vista 4,116,528 3,402 1,510 4,121,440
  De ahorros 7,378,258 37,731 0 7,415,989
  A plazo   92,822,840   1,276,183 149,000   94,248,023
  104,317,626   1,317,316 150,510 105,785,452



 

 

(16) Ley de Intereses Preferenciales sobre Préstamos Hipotecarios 
 La Ley 65 del 29 de octubre de 2003 prorrogó por cinco años la Ley 50 del 27 de octubre de 

1999, la cual a su vez prorrogó por cinco (5) años la Ley No. 28 del 17 de mayo de 1994, la 
cual a su vez prorrogó por cinco (5) años, a partir del 21 de mayo de 1994, la Ley No. 3 del 
20 de mayo de 1985, modificada por la Ley No. 11 del 26 de septiembre de 1990 que 
establece un régimen de intereses preferenciales sobre los créditos hipotecarios para 
viviendas nuevas cuyo precio de compra o construcción no exceda B/.62,500.  Las entidades 
bancarias que otorgan préstamos hipotecarios con intereses preferenciales reciben el 
beneficio anual de un crédito fiscal por los primeros diez (10) años de vida del préstamo, por 
la suma equivalente a la diferencia entre los ingresos que el Banco hubiese recibido en caso 
de haber cobrado la tasa de interés de referencia del mercado, que haya estado en vigor 
durante ese año, y los ingresos efectivamente recibidos en concepto de intereses con 
relación a cada uno de tales préstamos hipotecarios preferenciales. 

 
 El crédito fiscal bajo la Ley 3 de 1985 puede ser utilizado para el pago de impuestos 

nacionales, incluyendo el impuesto sobre la renta.  El crédito fiscal bajo la ley 11 de 1990, la 
ley 28 de 1994 y la ley 50 de 1999 puede ser utilizado únicamente para el pago del impuesto 
sobre la renta.  Si en cualquier año fiscal el Banco no pudiese efectivamente utilizar todos los 
créditos fiscales a que tenga derecho, entonces podrá utilizar el crédito excedente durante los 
tres años siguientes, a su conveniencia, o transferirlo, en todo o en parte, a otro 
contribuyente. 

 
 El Banco registró la suma de B/.2,336,750 (2003: B/.2,102,150) como ingresos de 

operaciones por razón de la tasa preferencial de intereses sobre préstamos hipotecarios 
otorgados.  El saldo por realizar de créditos por intereses preferenciales asciende a 
B/.2,499,002 (2003: B/.2,456,802).  Al 31 de diciembre de 2004, este crédito fiscal está sujeto 
a reconocimiento y a revisión por la autoridad fiscal, la cual emite una resolución por el valor 
reconocido una vez concluido el procedimiento. 

 
 La gerencia estima que el valor registrado en libros del Banco se aproxima, sustancialmente, 

a su valor de realización. 
 
 Durante el año 2004, el Banco realizó venta de crédito por intereses preferenciales sobre 

préstamos hipotecarios por B/.2,294,550 (2003: B/.1,840,058). 
 
(17) Impuesto sobre la Renta 
 Las declaraciones del impuesto sobre la renta están sujetas a revisión por parte de las 

autoridades fiscales hasta por los tres (3) últimos, inclusive el año terminado el 31 de 
diciembre de 2004. De acuerdo a la legislación fiscal vigente, el Banco y sus subsidiarias 
están exentos del pago del impuesto sobre la renta en concepto de ganancias provenientes 
de fuente extranjera.  También están exentos del pago de impuesto sobre la renta, los 
intereses ganados sobre depósitos a plazo en bancos locales, los intereses ganados sobre 
valores del Estado panameño e inversiones en títulos-valores emitidos a través de la Bolsa 
de Valores de Panamá.  

 



 

 

(17) Impuesto sobre la Renta, continuación 
El impuesto sobre la renta, estimado, se detalla así: 
 

 2004 2003 
   
Impuesto sobre la renta, estimado 94,445 123,016 
Ajuste de impuesto sobre la renta de período 

anterior    (806) 
 

           0 
 93,639 123,016 

 
 La conciliación entre la utilidad antes del impuesto sobre la renta y la utilidad neta fiscal al 31 

de diciembre se detalla a continuación: 
 

 2004 2003 
   
Utilidad financiera antes de impuesto sobre la 

renta 
 

1,318,488 
 

    843,731 
Ingresos y gastos de fuente extranjera, neto (981) (6,389) 
Ingresos y gastos de fuente exentos, neto (83,750) (846,123) 
Ingresos y gastos no deducibles, neto (918,941) 418,835 

Utilidad gravable  314,816 410,054 
   
Impuesto sobre la renta al 30%   94,445 123,016 

 
 La tasa efectiva de impuesto para el año 2004 fue de 7.16% (2003: 14.58%), y la tasa de 

impuesto aplicable fue de 30%. 
 
(18) Información de Segmentos 
 La información por segmento del Banco se presenta respecto a los negocios y ha sido 

preparada por la Gerencia exclusivamente para ser incluida en estos estados financieros.  
Los reportes internos estructurados y producidos regularmente por la Gerencia no 
contemplan la separación de activos, pasivos, ingresos y gastos correspondientes a cada 
segmento de negocios. 

 
 La composición de los segmentos de negocios determinada por la Gerencia se describe de la 

siguiente manera: 
 

 2004 
  Compañía de   Total 
 Banca Inversión Construcción Eliminaciones Consolidado 
      
Ingresos por intereses y comisiones 7,720,296 28,605 0 (28,605) 7,720,296 
Gastos de intereses y provisiones, 

netas 5,082,437 0 0 (28,605) 5,053,832 
Otros ingresos (gastos ) 1,984,854 0 (31,327) 0 1,953,527 
Gastos generales y administrativos    3,293,080            250          8,173                   0      3,301,503 
Utilidad del segmento antes del ISR    1,329,633       28,355     (39,500)                   0      1,318,488 
      
Activos del segmento 152,963,690 2,309,630 144,968 (5,086,830) 150,331,458 
Pasivos del segmento 139,626,712               0     547,059 (2,221,524)  137,952,247 
Patrimonio del segmento  13,336,978 2,309,630  (402,091) (2,865,306)    12,379,211 

 



 

 

(19) Instrumentos Financieros Derivados 
Al 31 de diciembre de 2004, el Banco mantenía contrato de opción indexado al S&P 500 para 
cubrir compromiso con relación a depósitos a plazo fijo de clientes en el Banco, los cuales 
devengan una tasa fija de interés más una tasa adicional máxima condicionada al 
rendimiento positivo del índice S&P 500 pagadera al vencimiento de los depósitos en fecha 
igual al vencimiento de la opción que vence en julio 2007.  El Banco no prevee riesgo de 
pérdida con relación a esta transacción, dado que si el comportamiento del índice S&P 500 
es contrario, el Banco no está obligado a pagar el monto adicional de intereses salvo la tasa 
fija acordada con depositantes. 
 
El valor razonable de esta opción se estima en B/.159,100 y se encuentra registrado en otros 
activos en el balance de situación consolidado.  El valor nocional de la opción es 
B/.5,375,000, el cual se aproxima al saldo de depósitos indexados de clientes. 

 
(20) Valor Razonable de los Instrumentos Financieros 

Los siguientes supuestos, en donde fue práctico, fueron efectuados por la administración 
para estimar el valor razonable de cada categoría de instrumento financiero en el balance de 
situación y aquellos controlados fuera del balance de situación: 
 
(a) Efectivo y equivalentes de efectivo/intereses acumulados por cobrar/cuentas por cobrar/ 

depósitos a la vista y de ahorros de clientes/intereses acumulados por pagar/otros 
pasivos/cartas de crédito: 
 
Para los instrumentos financieros anteriores, el valor en los libros se aproxima a su valor 
razonable por su naturaleza a corto plazo. 
 

(b) Valores 
El valor razonable de los valores para tenencia hasta vencimiento está basado en 
cotizaciones de precios de mercado, el cual es revelado en nota 5. 

 
(c) Préstamos 

El valor razonable de los préstamos con vencimiento de un año o menos, se aproxima a 
su valor razonable, por su naturaleza a corto plazo.  La gerencia ha determinado que no 
es práctico estimar el valor razonable de los préstamos con vencimiento de uno a cinco 
años o más, debido a su naturaleza a largo plazo. 
 

(d) Depósitos 
El valor razonable de los depósitos a plazo con vencimiento de un año o menos, se 
aproxima a su valor razonable, por su naturaleza a corto plazo.  La gerencia ha 
determinado que no es práctico estimar el valor razonable de los depósitos con 
vencimiento de uno a cinco años o más, debido a su naturaleza a largo plazo. 

 
Las estimaciones del valor razonable son efectuadas a una fecha determinada, basadas en 
estimaciones de mercado y en información sobre los instrumentos financieros.  Estos 
estimados no reflejan cualquier prima o descuento que pueda resultar de la oferta para la 
venta de un instrumento financiero en particular a una fecha dada.  Estas estimaciones son 
subjetivas por naturaleza, involucran incertidumbre y mucho juicio, por lo tanto, no pueden ser 
determinadas con exactitud.  Cualquier cambio en las suposiciones o criterios puede afectar 
en forma significativa las estimaciones. 
 



 

 

(21) Riesgos en Instrumentos Financieros 
 Los riesgos más importantes que la gerencia considera a que están expuestos los 

instrumentos financieros activos y pasivos del Banco son los riesgos de crédito, liquidez y de 
mercado.  Los riesgos de mercado incluyen riesgos de tasas de interés y de precios. 

 
 El riesgo de crédito expone al Banco a que la contraparte en un préstamo o inversión no 

cumpla con cualquier pago que debía hacer al Banco de conformidad con los términos y 
condiciones pactados en el contrato.  En el manejo del riesgo de crédito el Banco tiene 
políticas de hacer negocios únicamente con contrapartes que tienen un buen perfil crediticio 
y, donde sea adecuado, obtienen garantías reales. 

 
 El riesgo de liquidez surge en la fuente de fondos para las actividades de crédito e 

inversiones del Banco, en el sentido del riesgo de no poder financiar sus activos a períodos y 
tasas apropiadas y el riesgo de no poder liquidar sus activos a precios y en tiempo 
razonables, en caso de necesidad.  El Banco tiene acceso a fuentes adecuadas de fondos, 
incluyendo fondos de partes relacionadas. 

 
Las operaciones del Banco están sujetas al riesgo de fluctuación de tasas de interés, dado 
que los activos que devengan intereses y los pasivos que causan intereses vencen o se les 
renueva tasas en diferentes períodos o los montos varían.  Los vencimientos residuales de 
los instrumentos financieros más importante se revelan en la nota 15.  El Banco mantiene 
controles que permiten la administración adecuada de los riesgos de tasas de interés. 
 

(22) Normas de Contabilidad Recientemente Revisadas y Emitidas 
Durante el 2003, el Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad revisó quince 
Normas Internacionales de Contabilidad (NIC), y retiró una NIC, efectivo a partir del 1 de 
enero de 2005.  Adicionalmente, durante el 2004 se emitieron seis nuevas Normas 
Internacionales de Información Financiera (NIIF), que en su mayor parte entran en vigencia 
en enero de 2005, excepto por la NIIF 3 que aplica para la contabilización de combinaciones 
de negocios cuya fecha del acuerdo sea el 31 de marzo del 2004 o posterior, y a cualquier 
plusvalía que surja de tales combinaciones de negocios.  Estas enmiendas y nuevas normas 
podrían tener un impacto en la posición financiera, resultados de operaciones, movimientos 
de capital y revelaciones en las notas a los estados financieros consolidados, lo que podría 
hacer necesario la reestructuración de los estados financieros consolidados de los años 
anteriores. 
 
A la fecha de emisión de estos estados financieros, la gerencia del Banco está en proceso de 
determinar el efecto de los cambios y de las nuevas normas sobre estos estados financieros 
consolidados y notas. 
 

(23)   Evento Subsecuente 
El 2 de febrero de 2005 se promulgó la Ley No.6 Que Implementa un Programa de Equidad 
Fiscal.  Esta Ley modifica diversos impuestos a partir del 3 de febrero de 2005.  La 
reglamentación de dicha Ley esta en proceso de ser preparada y emitida por las autoridades 
correspondientes.  La Gerencia está en proceso de evaluar el impacto de esta Ley sobre los 
impuestos y operaciones del Banco. 
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