PROSPECTO INFORMATIVO

AFmt:

BANCO ALIADO, S.A.
BONOS CORPORATIVOS
US$40,000,000.00

Banco Aliado, S.A. (el “Emisor”) es una sociedad anénima debidamente organizada y existente de
conformidad con las leyes de la Republica de Panama mediante Escritura Pablica Namero 2952 de 14 de
abril de 1992, de la Notaria Quinta del Circuito de Panama, inscrita a la Ficha 258812, Rollo 35090,
Imagen 0124, de la Seccién de Micropeliculas (Mercantil) del Registro Publico y una Institucién Bancaria
con Licencia General otorgada por la Superintendencia de Bancos de la Republica de Panama.

Oferta publica de Bonos Corporativos (en adelante los “Bonos”) con un valor nominal de hasta Cuarenta
Millones de Délares (US$40,000,000.00), moneda de curso legal de los Estados Unidos de América,
emitidos en forma global, rotativa, nominativa, registrada y sin cupones, en denominaciones de mil Délares
(US$1,000.00) o sus multiplos segun la demanda del mercado. Los Bonos serdn emitidos con
vencimientos de uno (1), dos (2), tres (3), cinco (5) y siete (7) afios contados a partir de la Fecha de
Emision de los Bonos correspondientes. Los Bonos serdn emitidos en series, cuyos montos seran
determinados segun las necesidades del Emisor y la demanda del mercado. La tasa de interés para cada
una de las series podré ser fija o variable a opcion del Emisor. En el caso de ser tasa fija, los Bonos
devengaran una tasa de interés que serd determinada por el Emisor segun la demanda del mercado, al
menos cinco (5) dias habiles antes de la emision de cada serie. En el caso de ser tasa variable, los Bonos
devengaran una tasa de interés equivalente a Libor tres (3) meses (en adelante “Libors”) mas un
diferencial que sera determinado por el Emisor segin la demanda del mercado, al menos cinco (5) dias
habiles antes de la emision de cada serie. La tasa variable sera revisada y determinada trimestralmente,
tal como se describe en el Capitulo Ill, Seccion A de este prospecto informativo. Para cada una de las
series de la emision se realizara un solo pago a capital, en la fecha de vencimiento de cada serie 0 hasta
su redencién anticipada. Los intereses devengados por los Bonos seran pagaderos por trimestre vencido,
hasta la Fecha de Vencimiento o la redencion anticipada del respectivo Bono. El Emisor notificara a la
Comisién Nacional de Valores, los términos y condiciones de las series a emitir, al menos cinco (5) dias
hébiles antes de la emision de cada serie, mediante un suplemento al Prospecto Informativo. Los Bonos
podran ser redimidos anticipadamente a opcién del Emisor, cumplidos los dos (2) afios de la Fecha de
Emisidn, tal como se describe en el Capitulo 1, Seccién A, Numeral 6 de este prospecto informativo. Los
Bonos estaran respaldados por el crédito general de Banco Aliado, S.A..

Precio Inicial de la Emisién: 100%*

LA OFERTA PUBLICA DE ESTOS VALORES HA SIDO AUTORIZADA POR LA
COMISION NACIONAL DE VALORES. ESTA AUTORIZACION NO IMPLICA QUE LA
COMISION RECOMIENDA LA INVERSION EN TALES VALORES NI REPRESENTA
OPINION FAVORABLE O DESFAVORABLE SOBRE LA PERSPECTIVA DEL
NEGOCIO. LA COMISION NACIONAL DE VALORES NO SERA RESPONSABLE POR
LA VERACIDAD DE LA INFORMACION PRESENTADA EN ESTE PROSPECTO O DE
LAS DECLARACIONES CONTENIDAS EN LAS SOLICITUDES DE REGISTRO.

Precio al publico* Gastos de la Emisién** Cantidad Neta al Emisor
Por unidad US$1,000.00 US$3.84 US$996.16
Total US$40,000,000.00 US$153,737.50 US$39,846,400.00

* Oferta inicial mas intereses acumulados, precio inicial sujeto a cambios. ** Ver detalles en la pagina 15.

Fecha de la Oferta: 1lero de marzo de 2007 Fecha de Impresion: 13 de febrero de 2007

EL LISTADO Y NEGOC[ACION DE ESTOS VALORES HA SIDO AUTORIZADO POR LA BOLSA DE
VALORES DE PANAMA, S.A.. ESTA AUTORIZACION NO IMPLICA SU RECOMENDACION U
OPINION ALGUNA SOBRE DICHOS VALORES O EL EMISOR.



EMISOR
y
AGENTE DE PAGO, REGISTRO Y TRANSFERENCIA,
BANCO ALIADO, S.A.
Edifico Banco Aliado, Casa Matriz
Calle 50 y 56 Obarrio
Apartado Postal 0831-02109
Panama, Republica de Panama
Tel. 302-1555, Fax 302-1556
diazg@bancoaliado.com
www.bancoaliado.com

CASA DE VALORES Y PUESTO DE BOLSA
TOWER SECURITIES, INC.
Condominio Tower Plaza
Calle 50 y Beatriz M. de Cabal
Apartado Postal 0819-06769
Panama, Republica de Panama
Tel. 269-8822, Fax 269-2311
jdelgado@towerbank.com
www.towerbank.com

ASESOR FINANCIERO
ASESORIA EN FINANZAS E INVERSIONES, S.A.
Avenida Federico Boyd y Calle 49 Bella Vista
Condominio Alfaro, Planta Baja
Apartado Postal 0831-01039
Panama, Republica de Panama
Tel. 223-1727/264-0107, Fax 213-0961

rsosav@cwpanama.net

ASESORES LEGALES
por el Emisor:

ALFARO, FERRER & RAMIREZ
Avenida Samuel Lewis y Calle 54 Obarrio
Edificio Afra Piso 10y 11
Apartado Postal 0816-06904,
Panamd, Republica de Panama
Tel. 263-9355, Fax 263-7214
afrapma@afra.com
www.afra.com


mailto:jdelgado@towerbank.com

CENTRAL DE CUSTODIA DE VALORES
CENTRAL LATINOAMERICANA DE VALORES
(LATINCLEAR)

Avenida Federico Boyd y Calle 49 Bella Vista,
Edificio Bolsa de Valores, Planta Baja
Apartado Postal 0823-04673,

Panamd, Republica de Panama
Tel. 214-6105, Fax 214-8175
idiaz@latinclear.com.pa
www.latinclear.com.pa

LISTADO DE VALORES
BOLSA DE VALORES DE PANAMA, S.A.
Avenida Federico Boyd y Calle 49 Bella Vista,
Edificio Bolsa de Valores, ler Piso
Apartado Postal 0823-00963,
Panamd, Republica de Panama

Tel. 269-1966, Fax 269-2457

mbrea@panabolsa.com
www.panabolsa.com

REGISTRO
COMISION NACIONAL DE VALORES
Avenida Balboa, Edificio Bay Mall Piso 2, Oficina 206
Apartado Postal 0832-2281, WTC
Panama, Republica de Panama
Tel. 501-1700, Fax 501-1709
www.conaval.gob.pa


mailto:mbrea@panabolsa.com
http://www.panabolsa.com/
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I RESUMEN Y CONDICIONES DE LA EMISION

Emisor

Clase de Titulos

Monto de la Emisién

Denominaciones

Plazo y Tasa de Interés:

Pago de Intereses

Pago de Capital

Banco Aliado, S.A.

Bonos Corporativos

US$40,000,000.00 (Cuarenta Millones de Doélares, moneda de curso legal de
los Estados Unidos de América).

El valor nominal de la presente emision representa el 7.1% del total de activos
del Emisor segun los estados financieros auditados al 30 de junio de 2006 y el
6.8% segun los estados financieros interinos al 30 de septiembre de 2006. El
valor nominal de la presente emision representa el 69.0% del patrimonio del
Emisor segun los estados financieros auditados al 30 de junio de 2006 y el
57.8% segun los estados financieros interinos al 30 de septiembre de 2006.

Los Bonos seran emitidos en forma global, rotativa, nominativa, registrada y sin
cupones, en denominaciones de mil délares moneda de curso legal de los
Estados Unidos de América (US$1,000.00) o sus multiplos.

Los Bonos seran emitidos con vencimientos de uno (1), dos (2), tres (3), cinco
(5) y siete (7) afios contados a partir de la fecha de emision (la “Fecha de
Emisién”) de los Bonos correspondientes. La tasa de interés para cada una de
las series podra ser fija o variable a opcién del Emisor. En el caso de ser tasa
fija, los Bonos devengaran una tasa de interés que serd determinada por el
Emisor segun la demanda del mercado, al menos cinco (5) dias habiles antes
de la emision de cada serie. En el caso de ser tasa variable, los Bonos
devengaran una tasa de interés equivalente a Liborg mas un diferencial que
sera determinado por el Emisor segin la demanda del mercado, al menos
cinco (5) dias habiles antes de la emisién e cada serie. La tasa variable sera
revisada y determinada trimestralmente, tal como se describe en el Capitulo 111,
Seccién A de este prospecto informativo. EI Emisor notificara a la Comision
Nacional de Valores, los términos y condiciones de las series a emitir, al menos
cinco (5) dias habiles antes de la emisién de cada serie, mediante un
suplemento al Prospecto Informativo.

Para cada una de las series, los intereses seran pagaderos por trimestre vencido,
hasta su respectiva Fecha de Vencimiento o hasta su Redenciéon Anticipada. La
base para el calculo de intereses sera dias calendarios/360.

Para cada una de las Series, el valor nominal de cada Bono se pagara mediante
un solo pago a capital, en su respectiva Fecha de Vencimiento o su Redencién
Anticipada.



Redencidn Anticipada:

Respaldo de la Emision:

Uso de Fondos

Casa de Valores
y Puesto de Bolsa

Agente de Pago,
Registro y Transferencia:

Asesor Financiero

Asesores Legales

Central de Custodia

Listado

Registro

Tratamiento Fiscal

Los Bonos podran ser redimidos anticipadamente, en forma parcial o total,
cumplidos los dos afios desde la Fecha de Emisién, tal como se describe en el
Capitulo Ill, Seccién A, Numeral 6 de este prospecto informativo.

Crédito general del Emisor.

El producto de la venta de los Bonos sera utlizado para financiar el
crecimiento de la cartera de créditos del Emisor.

Tower Securities, Inc.

Banco Aliado, S.A.

Asesoria en Finanzas e Inversiones, S.A.

Alfaro, Ferrer & Ramirez

Central Latinoamericana de Valores, S.A. (LatinClear).

Bolsa de Valores de Panama, S.A.

Comision Nacional de Valores
Resoluciéon CNV No. 044 - 07 de 13 de febrero de 2007

Impuesto sobre la Renta con respecto a Ganancias de Capital: De
conformidad con lo dispuesto en el Articulo 269 del Titulo XVII del Decreto Ley
No. 1 de 8 de julio de 1999, por el cual se crea la Comisién Nacional de Valores y
se regula el mercado de valores de la Republica de Panam4, para los efectos del
impuesto sobre la renta, del impuesto sobre dividendos y del impuesto
complementario, no se consideraran gravables las ganancias, ni deducibles las
pérdidas que dimanen de la enajenacion de valores registrados en la Comisiéon
Nacional de Valores, siempre que dicha enajenacion se de a través de una bolsa
de valores u otro mercado organizado.



Modificaciones y
Cambios

No obstante lo anterior, de conformidad con lo dispuesto en el Articulo 2 de la
Ley No. 18 de 19 de junio de 2006, en los casos de ganancias obtenidas por la
enajenacion de valores emitidos por personas juridicas, en donde dicha
enajenacién no se realice a través de una Bolsa de Valores u otro mercado
organizado, el contribuyente se someterd a un tratamiento de ganancias de
capital y en consecuencia calcularqd el Impuesto sobre la Renta sobre las
ganancias obtenidas a una tasa fija del diez por ciento (10%) sobre la ganancia
de capital. El comprador tendra la obligacion de retener al vendedor, una suma
equivalente al cinco por ciento (5%) del valor total de la enajenancion, en
concepto de adelanto al Impuesto sobre la Renta sobre la ganancia de capital.
El comprador tendr& la obligacién de remitir al fisco el monto retenido, dentro de
los diez (10) dias siguientes a la fecha en que surgio la obligacion de pagar. Si
hubiere incumplimiento, la sociedad emisora es solidariamente responsable del
impuesto no pagado. EIl contribuyente podra optar por considerar el monto
retenido por el comprador como el Impuesto sobre la Renta definitivo a pagar en
concepto de ganancia de capital. Cuando el adelanto del Impuesto retenido sea
superior al monto resultante de aplicar la tarifa del diez por ciento (10%) sobre la
ganancia de capital obtenida en la enajenacion, el contribuyente podra presentar
una declaracion jurada especial acreditando la retencién efectuada y reclamar el
excedente que pueda resultar a su favor como crédito fiscal aplicable al Impuesto
sobre la Renta, dentro del periodo fiscal en que se perfecciono la transaccion. El
monto de las ganancias obtenidas en la enajenacion de los valores no sera
acumulable a los ingresos gravables del contribuyente.

Impuesto sobre la Renta con respecto a Intereses: De conformidad con lo
dispuesto en el Articulo 270 del Titulo XVII del Decreto Ley No. 1 de 8 de julio de
1999, por el cual se crea la Comision Nacional de Valores y se regula el mercado
de valores de la Republica de Panama, estardn exentos del impuesto sobre la
renta los intereses u otros beneficios que se paguen o acrediten sobre valores
registrados en la Comisién Nacional de Valores y que, ademas, sean colocados
a través de una bolsa de valores o de otro mercado organizado.

Esta seccion es meramente informativa y no constituye una declaracion o
garantia del Emisor sobre el tratamiento fiscal que el Ministerio de Economia y
Finanzas dara a la inversién en los Bonos. Cada Tenedor Registrado de un
Bono deberd cerciorarse independientemente del tratamiento fiscal de su
inversion en los Bonos antes de invertir en los mismos.

El Emisor podra introducir las siguientes modificaciones a los términos y
condiciones del presente prospecto informativo con la aprobacion de por lo
menos tres cuartas partes de los Tenedores Registrados presentes en la(s)
reunién(es) convocadas en la forma que mas abajo se establece: a) disminucién
de la tasa de interés 6 del diferencial de intereses por encima de la tasa Libor,
para cada serie; b) extension del plazo de vencimiento de cada serie; c¢) las
condiciones de redencién anticipada previstas en el presente prospecto; d)
aumentar o disminuir el porcentaje de Tenedores Registrados presentes en la
reunion que se requiere para modificar los términos y condiciones de esta
emision; e) cualquier otra condicion que, en opinién del Emisor sea necesaria
modificar, para salvaguardar la inversion inicial de los Tenedores Registrados de
los Bonos. La convocatoria a los Tenedores Registrados se hara mediante aviso
publicado por dos (2) dias consecutivos en dos diarios de circulacion nacional.
La reunién se celebrara dentro de los diez (10) dias calendarios siguientes a la
ultima publicacion. Se requerira el voto favorable del tres cuartas partes de los



Tenedores Registrados de los Bonos para aprobar las modificaciones. Si en
dicha reunién no se encuentran presentes o representados al menos tres cuartas
partes de los Tenedores Registrados de los Bonos, se hard una segunda
convocatoria en los términos del presente parrafo. Si en la segunda reunién se
encuentran presentes o representados menos de tres cuartas partes de los
Tenedores Registrados de los Bonos, pero estdn presentes o representados los
Tenedores que representen tres cuartas partes o mas del valor nominal de los
Bonos en circulacién, se entenderd que hay quérum para decidir sobre las
modificaciones propuestas y las modificaciones deberan entonces ser
aprobadas por unanimidad de los presentes en la reunién. Si en dicha reunion
no se encuentran presentes o representados al menos tres cuartas partes del
valor nominal de los Bonos en circulacidn, se hard una tercera convocatoria en
los términos del presente parrafo. Si en la tercera reunién se encuentran
presentes o representados menos de tres cuartas partes de los Tenedores
Registrados de los Bonos, pero estan presentes o representados Tenedores que
representen el 51% o mas del valor nominal de los Bonos en circulacién, se
entendera que hay quérum para decidir sobre las modificaciones propuestas y
las modificaciones deberan entonces ser aprobadas por unanimidad de los
presentes en la reunion. Las modificaciones deben ser aprobadas o rechazadas
tal y como fueron propuestas. Es decir, que no se pueden alterar las
modificaciones propuestas.



I FACTORES DE RIESGO

Entre los principales factores de riesgo que pueden afectar adversamente las fuentes de repago de la presente
Emision se pueden mencionar:

A. DE LA OFERTA

Salvo las expresadas en el presente prospecto informativo y las impuestas por la Superintendencia de Bancos de
la Republica de Panama en atencion a las disposiciones legales vigentes, el Emisor no tiene ninguna limitacion
para dar en garantia, hipotecar o vender sus activos, recomprar acciones o disminuir su capital.

El pago de capital e intereses de los Bonos no tiene preferencia sobre las demas acreencias que se tengan
contra el Emisor.

La presente emision de Bonos conlleva ciertas causales de vencimiento anticipado, que en el caso de que se
suscite alguna de ellas, de forma individual o en conjunto, puede dar lugar a que se declare de plazo vencido
la presente emision, tal como se describe en el Capitulo Ill, Seccibn A, Numeral 9 de este prospecto
informativo.

No existe en la Republica de Panama un mercado secundario de valores liquido; por tanto los Tenedores
Registrados de los Bonos pudiesen verse afectados en el caso de que necesiten vender los Bonos antes de su
vencimiento final.

Esta emisidn no cuenta con una calificacion de riesgo que proporcione al inversionista una opinién actualizada
relativa al riesgo y a la capacidad de pago estimada de la emision.

El Emisor se reserva el derecho de redimir anticipadamente, en forma parcial o total, los Bonos a su valor nominal
(100%), cumplidos los dos afios de la Fecha de Emision. Esto implica que frente a condiciones de baja en las
tasas de interés del mercado, el Emisor podria refinanciarse redimiendo sus Bonos sin que los Tenedores
Registrados reciban compensacion alguna por la oportunidad que pierden de seguir recibiendo una tasa superior.
Ademads, en caso de que los Bonos, por razén de las condiciones prevalecientes en el mercado, se llegaren a
transar por encima de su valor nominal, los Tenedores Registrados podrian sufrir un menoscabo del valor de su
inversion si en ese momento el Emisor decidiera ejercer la opcion de redencion.

El Emisor podra introducir las siguientes modificaciones a los términos y condiciones del presente prospecto
informativo con la aprobacion de por lo menos tres cuartas partes de los Tenedores Registrados presentes en
la(s) reunidn(es) convocadas en la forma que mas abajo se establece: a) disminucién de la tasa de interés 6
del diferencial de intereses por encima de la tasa Libor, para cada serie; b) extensién del plazo de vencimiento
de cada serie; c) las condiciones de redencion anticipada previstas en el presente prospecto; d) la modificacion
a los términos y condiciones del fideicomiso para: i) sustitucion o disminucion de las garantias y ii) obligaciones
del fiduciario y/o del fideicomitente; e) aumentar o disminuir el porcentaje de Tenedores Registrados presentes
en la reunion que se requiere para modificar los términos y condiciones de esta emision o del fideicomiso; f)
cualquier otra condicidon que, en opinion del Emisor, sea necesaria modificar para salvaguardar la inversion
inicial de los Tenedores Registrados de los Bonos. La convocatoria a los Tenedores Registrados se hara
mediante aviso publicado por dos (2) dias consecutivos en dos diarios de circulacion nacional. La reunién se
celebrard dentro de los diez (10) dias calendarios siguientes a la ultima publicacion. Se requerira el voto
favorable del tres cuartas partes de los Tenedores Registrados de los Bonos para aprobar las modificaciones.
Si en dicha reunion no se encuentran presentes o representados al menos el tres cuartas partes de los
Tenedores Registrados de los Bonos, se hara una segunda convocatoria en los términos del presente parrafo.
Si en la segunda reunién se encuentran presentes o representados menos de tres cuartas partes de los
Tenedores Registrados de los Bonos, pero estan presentes o representados los Tenedores que representen
tres cuartas partes o mas del valor nominal de los Bonos en circulacion, se entendera que hay quérum para
decidir sobre las modificaciones propuestas y las modificaciones deberan entonces ser aprobadas por
unanimidad de los presentes en la reunion. Si en dicha reunién no se encuentran presentes o representados al
menos tres cuartas partes del valor nominal de los Bonos en circulacién, se hara una tercera convocatoria en
los términos del presente parrafo. Si en la tercera reunidn se encuentran presentes o representados menos de



tres cuartas partes de los Tenedores Registrados de los Bonos, pero estan presentes o representados
Tenedores que representen el 51% o mas del valor nominal de los Bonos en circulacién, se entendera que hay
quérum para decidir sobre las modificaciones propuestas y las modificaciones deberan entonces ser aprobadas
por unanimidad de los presentes en la reunién. Las modificaciones deben ser aprobadas o rechazadas tal y
como fueron propuestas. Es decir, que no se pueden alterar las modificaciones propuestas.

El Emisor no puede garantizar que se mantendra el tratamiento fiscal actual en cuanto a los intereses
devengados por los Bonos y las ganancias de capital provenientes de la enajenacion de los Bonos ya que la
eliminacion o modificacion de dichos beneficios compete a las autoridades nacionales.

B. DEL EMISOR

El indice de endeudamiento (pasivos totales a patrimonio de accionistas) del Emisor y Subsidiarias al 30 de
septiembre de 2006 es de 7.5 veces. De colocarse la totalidad de la presente emisién, el indice de
endeudamiento del Emisor sera de 8.1 veces (ver Capitulo I, Secciéon F — Impacto de la Emision).

La fuente principal de ingresos del Emisor consiste en los intereses que provienen del financiamiento
comercial. Por lo anterior, los resultados futuros del Emisor dependeran de la administracion eficiente de su
cartera de créditos y de los recursos que financian sus operaciones.

El Emisor depende de su base de depositantes, de instituciones financieras y del mercado de capitales nacional
(emisién de titulos valores) para financiar su crecimiento y manejar su flujo de caja. Condiciones adversas, ya sea
por inestabilidad politica en Panama, por condiciones propias del mercado financiero panamefio o por desmejoras
en la situacién financiera del Emisor, podrian dificultar la obtencién de nuevos financiamientos y desmejorar la
capacidad de pago de las obligaciones del Emisor.

El Emisor asume un riesgo de competencia dentro del sistema financiero nacional, entre los segmentos de
financiamientos y depdsitos. Este riesgo de competencia podria impactar las utilidades del Emisor, en el caso
de que se reduzcan los margenes del mercado y de que exista una competencia mas agresiva dentro del
sector, ya que sus productos y servicios también son ofrecidos por otros bancos, cooperativas, financieras,
compariias de factoraje y de arrendamiento financiero.

C. DEL ENTORNO

La mayoria de las operaciones del Emisor se efectian en la Republica de Panama. Esto implica que la
condicion financiera del Emisor depende, principalmente, de las condiciones prevalecientes en la Republica de
Panama. Debido al tamafio reducido y a la menor diversificacion de la economia panamefia con respecto a las
economias de otros paises, la ocurrencia de acontecimientos adversos en Panama podrian tener un impacto
mas pronunciado que si se dieran en el contexto de una economia mas diversificada y extensa.

D. DE LA INDUSTRIA

Las actividades realizadas por el Emisor estan sujetas a factores de riesgo propios del sector bancario, tales
como el entorno econdmico local e internacional. Actualmente, las principales economias del mundo se
encuentran en una recuperacién econoémica, marcada con una ligera alza en la demanda de créditos y
aumento en la tasa de interés, lo cual afecta la estrategia de bancos en general tanto a nivel internacional como
nacional. Existen riesgos relacionados a cambios en la politica comercial nacional o a cambios regulatorios
gque pudiesen tener un impacto negativo en la actividad bancaria. No existe en el sistema bancario nacional
una entidad gubernamental que actie como prestamista de Ultimo recurso al cual puedan acudir las
instituciones bancarias que tengan problemas de liquidez o que requieran asistencia financiera.



Il. DESCRIPCION DE LA OFERTA
A. DETALLES DE LA OFERTA

La Junta Directiva del Emisor, como consta en el Acta de la Reunion celebrada el dia 7 de diciembre de 2006,
adoptd las resoluciones necesarias para autorizar la emisién y oferta publica de los Bonos Corporativos
descritos en este prospecto informativo, sujeto al registro de los mismos en la Comisién Nacional de Valores y
en la Bolsa de Valores de Panama, S.A.

El Emisor emitird los Bonos en forma global, nominativa, registrada y sin cupones, por un valor nominal de
hasta Cuarenta Millones de Doélares (US$40,000,000.00), moneda de curso legal de los Estados Unidos de
América. Los Bonos seran emitidos con vencimientos de uno (1), dos (2), tres (3), cinco (5) y siete (7) afios
contados a partir de la Fecha de Emision de los Bonos correspondientes. La tasa de interés para cada una de
las series podré ser fija o variable a opcion del Emisor. En el caso de ser tasa fija, los Bonos devengaran una
tasa de interés que sera determinada por el Emisor segun la demanda del mercado, al menos cinco (5) dias
habiles antes de la emision de cada serie. En el caso de ser tasa variable, los Bonos devengaran una tasa de
interés equivalente a Liborg mas un diferencial aplicable que sera determinado por el Emisor segun la
demanda del mercado, al menos cinco (5) dias habiles antes de la emision de cada serie. En caso de tasa
variable, la misma sera revisada y determinada por el Emisor trimestralmente, en base a la tasa Libor (London
Interbank Offered Rate) a tres meses (“Libor)"), cinco (5) dias héabiles antes del comienzo del respectivo
trimestre o Periodo de Interés. Esta informacion serd obtenida del sistema de informacion financiera
Bloomberg bajo “Libor Rates - 3 MO”. Para conocer la tasa de interés variable aplicable a cada trimestre o
Periodo de Interés, los Tenedores Registrados de los Bonos podran llamar al Departamento de Tesoreria del
Agente de Pago, Registro y Transferencia de la presente emision. El Emisor notificard a la Comisién Nacional
de Valores, los términos y condiciones de las series a emitir, al menos cinco (5) dias habiles antes de la
emision de cada serie, mediante un suplemento al Prospecto Informativo.

Para cada una de las series de la emisién se realizara un solo pago a capital, en la fecha de vencimiento de
cada serie 0 hasta su redencion anticipada.

Cada Bono devengara intereses por pagar respecto de su capital desde (i) el Dia de Pago de Interés
precedente a la Fecha de Liquidacién (entendiéndose por Fecha de Liquidacion la fecha en que dicho Bono es
debidamente pagado), o (ii) en caso que no haya transcurrido un Dia de Pago de Interés, desde la Fecha de
Emision de dicho Bono. Los intereses devengados por los Bonos seran pagaderos por trimestre vencido
(entendiéndose que cada una de estas fechas es un Dia de Pago de Interés), hasta la Fecha de Vencimiento o
hasta la redencion anticipada del respectivo Bono. El periodo que comienza en la Fecha de Emision y termina en
el Dia de Pago de Interés inmediatamente siguiente y cada periodo sucesivo que comienza a partir de un Dia de
Pago de Interés y termina en el Dia de Pago de Interés inmediatamente siguiente y asi sucesivamente hasta la
Fecha de Vencimiento se identificard como Periodo de Interés.

1. Emisién, Autenticacién y Registro

Los Bonos deberan ser firmados en nombre y representacion del Emisor por (i) el Presidente o Vicepresidente
y el Tesorero o Secretario o (ii) las personas que la Junta Directiva designe de tiempo en tiempo, para que los
Bonos sean una obligacion valida y exigible del Emisor. Las firmas en los Bonos podran ser impresas, pero al
menos una deberd ser original. Cada Bono sera fechado (la “Fecha de Expedicidn”) y registrado por el Agente
de Pago, Registro y Transferencia. El Agente de Pago, Registro y Transferencia mantendrd en sus oficinas
principales un registro (el “Registro”) en el cual anotara la Fecha de Expedicién de cada Bono, el nombre y la
direccion de la(s) persona(s) a favor de quien(es) dicho Bono sea inicialmente expedido, asi como el de cada
uno de los subsiguientes cesionarios del mismo. A su vez, se mantendra la siguiente informacion:

Bonos emitidos y en circulacion : a. por denominacion y nimero

a. mediante redencion
b. por reemplazo debido a mutilacién, destruccion, pérdida o hurto.
c. por canje por Bonos de diferente denominacién

Bonos cancelados:



Bonos no Emitidos y en custodia: a. por nimero

El término Tenedor Registrado significa aquella(s) persona(s) a cuyo(s) nombre(s) un Bono esté en un
momento determinado inscrito en el Registro. No existen restricciones a los porcentajes de tenencia de la
Emision.

2. Precio Inicial de la Oferta

Los Bonos seran ofrecidos inicialmente en el mercado primario a la par, es decir al cien por ciento(100%) de su
valor nominal. Sin embargo, la Junta Directiva del Emisor podra, de tiempo en tiempo, cuando lo considere
conveniente, autorizar que los Bonos sean ofrecidos en el mercado primario por un valor superior o inferior a su
valor nominal segun las condiciones del mercado financiero en dicho momento.

En caso de que la Fecha de Liquidacién de un Bono sea distinta a la de un Dia de Pago de Interés o a la Fecha
de Emision correspondiente, el precio de venta del Bono sera incrementado en una cantidad igual al importe de
los intereses correspondientes a los dias transcurridos entre el Dia de Pago de Interés inmediatamente
precedente a la Fecha de Liquidacién del Bono (o la Fecha de Emisién, segin sea el caso) y la Fecha de
Liquidacién de dicho Bono.

3. Denominaciones y Forma de los Bonos
a. Denominacion

Los Bonos seran emitidos en forma global, rotativa, nominativa y registrada, sin cupones, en denominaciones
de Mil Délares (US$1,000.00) o sus multiplos, a opcién de los inversionistas.

b. Bonos Globales

Los Bonos seran emitidos en uno o mas macrotitulos o titulos globales (colectivamente, los “Bonos Globales”).
Los Bonos Globales seran emitidos a nombre de Centrales de Valores, las cuales actuaran en rol fiduciario y
acreditaran en sus sistemas internos el monto de capital que corresponde a cada una de las personas que
mantienen cuentas con la Central de Valores correspondiente (los “Participantes”). Dichas cuentas seran
designadas inicialmente por el Emisor o por la persona que éste designe. La propiedad de derechos bursatiles
con respecto a los Bonos Globales estard limitada a Participantes o a personas que los Participantes le
reconozcan derechos bursatiles con respecto a los Bonos Globales. La propiedad de derechos bursatiles con
respecto a los Bonos Globales serd demostrada y el traspaso de dicha propiedad sera efectuado Unicamente a
través de los registros de la Central de Valores correspondiente (en relacion con los derechos de los
Participantes) y los registros de los Participantes (en relacién con los derechos de personas distintas a los
Participantes). Mientras los Bonos estén representados por uno o mas Bonos Globales, el Tenedor Registrado
de cada uno de dichos Bonos Globales serd considerado como el Unico propietario de dichos Bonos en
relacién con todos los pagos de acuerdo a los términos y condiciones de los Bonos.

Mientras una Central de Valores sea el Tenedor Registrado de Bonos Globales, dicha Central de Valores sera
considerada la Unica propietaria de los Bonos representados en dichos Bonos Globales y los propietarios de
derechos bursatiles con respecto a los Bonos Globales no tendran derecho a que porcién alguna de los Bonos
Globales sea registrada a nombre suyo. En adicién, ningln propietario de derechos bursétiles con respecto a
Bonos Globales tendrd derecho a transferir dichos derechos, salvo de acuerdo a los reglamentos y
procedimientos de la Central de Valores que sea Tenedor Registrado de dichos Bonos Globales.

Todo pago de capital e intereses bajo los Bonos Globales se hara a la respectiva Central de Valores como
Tenedor Registrado de los mismos. Sera responsabilidad exclusiva de la respectiva Central de Valores
mantener los registros relacionados con, o los pagos realizados por cuenta de, los propietarios de derechos
bursatiles con respecto a los Bonos Globales y por mantener, supervisar o revisar los registros relacionados
con dichos derechos bursatiles.



La Central de Valores que sea Tenedor Registrado de Bonos Globales, al recibir oportunamente cualquier pago
de capital o intereses en relacion con los mismos, acreditara las cuentas de los Participantes en proporcién a
sus respectivos derechos bursatiles con respecto a los Bonos Globales de acuerdo a los registros de dicha
Central de Valores, de conformidad con los reglamentos y procedimientos de la Central de Valores respectiva.
Los Participantes de la respectiva Central de Valores acreditaran inmediatamente las cuentas de custodia de
los propietarios de los derechos bursatiles con respecto a los Bonos Globales en proporcion a sus respectivos
derechos bursatiles.

Los traspasos entre Participantes seran efectuados de acuerdo a los reglamentos y procedimientos de la
Central de Valores respectiva. En vista de que cada Central de Valores Unicamente puede actuar por cuenta
de sus Participantes, quienes a su vez actlan por cuenta de otros intermediarios o tenedores indirectos, la
capacidad de una persona propietaria de derechos bursatiles con respecto de los Bonos Globales para dar en
prenda sus derechos a personas o entidades que no son Participantes o que de otra forma actlan en relacion
con dichos derechos, podria ser afectada por la ausencia de instrumentos fisicos que representen dichos
intereses.

Inicialmente, los Bonos Globales seran consignados en la Central Latinoamericana de Valores, S.A.
(Latinclear).  Por tanto, los Tenedores Registrados de los Bonos Globales estaran sujetos a las
reglamentaciones y disposiciones de Latinclear y al contrato de Custodia y Administracion que el Emisor
suscriba con Latinclear.

C. Bonos Individuales (Fisicos)

A menos que los reglamentos, procedimientos o disposiciones legales aplicables a una Central de Valores en
la cual estén consignados Bonos Globales requieran otra cosa, los Bonos Globales consignados en una
Central de Valores pueden ser intercambiados por instrumentos individuales (los “Bonos Individuales”)
solamente si (i) dicha Central de Valores o su sucesor notifica al Emisor que no quiere continuar como
depositario de los Bonos Globales 0 que no cuenta con licencia de Central de Valores y un sucesor no es
nombrado dentro de los noventa (90) dias siguientes a la fecha en que el Emisor haya recibido aviso en ese
sentido o (ii) un Participante solicita por escrito a la Central de Valores la conversion de sus derechos bursatiles
en otra forma de tenencia conforme lo establecen los reglamentos de esa Central de Valores y sujeto a los
términos y condiciones de los respectivos bonos. En dichos casos, el Emisor hard sus mejores esfuerzos para
hacer arreglos con cada una de las Centrales de Valores en las cuales estén consignados Bonos Globales para
intercambiar los Bonos Globales por Bonos Individuales y emitira y entregard Bonos Individuales a los
propietarios de derechos bursatiles con respecto de los Bonos Globales y causara la emisién 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 bursatiles con respecto a los Bonos Globales.

En adicion, cualquier tenedor de derechos bursatiles con respecto a los Bonos Globales podra solicitar la
conversion de dichos derechos bursétiles en Bonos Individuales mediante solicitud escrita dirigida a la Central
de Valores en la que estén consignados los Bonos Globales de acuerdo a sus reglamentos y procedimientos,
con copia al Emisor y al Agente de Pago, Registro y Transferencia. En todos los casos, Bonos Individuales
entregados a cambio de Bonos Globales o derechos bursétiles con respecto de los Bonos Globales seran
registrados en los nombres y emitidos en las denominaciones aprobadas conforme a la solicitud de la
respectiva Central de Valores. Correran por cuenta del tenedor de derechos bursétiles que solicita la emision
de Bonos Individuales, cualesquiera costos y cargos en que incurra directa o indirectamente el Emisor en
relacion con la emision de dichos Bonos Individuales.

Salvo que medie orden judicial al respecto, el Agente de Pago, Registro y Transferencia podra sin
responsabilidad alguna reconocer al Tenedor Registrado de un Bono Individual como el Unico, legitimo y
absoluto propietario, duefio y titular de dicho bono para efectuar pagos del mismo, recibir instrucciones y
cualesquiera otros propositos, ya sea que dicho bono esté o no vencido o que el Emisor haya recibido cualquier
notificacién o comunicacién en contrario referente a la propiedad, dominio o titularidad del mismo o referente a
su previo hurto, robo, mutilacion, destruccion o pérdida.



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 cancelara dicho Bono, expedira y entregard un nuevo Bono al cesionario del Bono transferido y
anotara dicha transferencia en el Registro de conformidad y sujeto a lo establecido en este prospecto
informativo. EIl nuevo bono emitido por razén de la transferencia serd una obligacion valida y exigible del
Emisor y gozara de los mismos derechos y privilegios que tenia el Bono transferido. Todo Bono presentado al
Agente de Pago, Registro y Transferencia para el registro de su transferencia deberd ser debidamente
endosado por el Tenedor Registrado mediante endoso especial en forma satisfactoria y (a opcion del Emisor o
el Agente de Pago, Registro y Transferencia) autenticado por Notario Publico. La anotacién hecha por el
Agente de Pago, Registro y Transferencia en el Registro completara el proceso de transferencia del Bono. El
Agente de Pago, Registro y Transferencia no aceptara solicitudes de registro de transferencia de un Bono en el
Registro dentro de los quince (15) Dias Habiles inmediatamente precedentes a cada Dia de Pago de Intereses,
Fecha de Vencimiento o Fecha de Redencion.

Toda solicitud de reposicién de un Bono Individual mutilado, destruido, perdido o hurtado, debera ser dirigida
por escrito al Agente de Pago, Registro y Transferencia con copia al Emisor. Para la reposicién de un Bono
gue haya sido hurtado, perdido o destruido, se seguira el respectivo procedimiento judicial. No obstante, el
Emisor podra y sin ninguna obligacion, reponer al Tenedor Registrado el Bono, cuando considere que es cierto
gue ha ocurrido el hurto, la pérdida o la destruccion. Queda entendido que como condicién previa para la
reposicion de un Bono sin que se haya recurrido al procedimiento judicial, el Tenedor Registrado debera
proveer todas las garantias, informes, pruebas u otros requisitos que el Emisor exija en cada caso.
Cualesquiera costos y cargos relacionados con dicha reposicion correra por cuenta del Tenedor Registrado.

El Emisor y el Agente de Pago, Registro y Transferencia consideraran como titulares de los Bonos a las personas
gue aparezcan registradas como tales en sus libros de registro. En caso de que dos 0 mas personas estén
inscritas en el libro de registro como titulares del Bono, se observaran las siguientes reglas: si se utiliza la
expresion “y" se entendera que el Bono es una acreencia mancomunada, si se utiliza la expresién “0” se
entendera 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 titulares se entendera
gue el Bono es una acreencia mancomunada. En todo caso, y de conformidad con el Articulo 154 del Decreto
Ley 1 de 1999, respecto a la pluralidad de titulares de un Bono se atendra a lo dispuesto en la Ley 42 de 1984.

Los Tenedores Registrados podran solicitar al Agente de Pago, Registro y Transferencia el canje de un Bono
Individual por otros Bonos Individuales pero de menor denominacion o de varios Bonos por otro Bono de mayor
denominacién, siempre y cuando se realicen en denominaciones de US$1,000.00 o sus mudltiplos. Dicha
solicitud sera hecha por el Tenedor Registrado por escrito en formularios que para tales efectos preparara el
Agente de Pago, Registro y Transferencia, los cuales deberan ser completados y firmados por el Tenedor
Registrado. La solicitud debera ser presentada al Agente de Pago, Registro y Transferencia y debera ademas
estar acompafiada por el o los Bonos que se deseen canjear.

El Agente de Pago, Registro y Transferencia anulara y cancelara todos aquellos Bonos que sean debidamente
pagados, reemplazados por motivo de canje por Bonos de diferente denominacion, asi como los Bonos que
hubiesen sido reemplazados por motivo de mutilacion, destruccion, pérdida o hurto de conformidad a lo
establecido en este prospecto informativo.

4. Pagos; Agente de Pago Registro y Transferencia

El capital e intereses de los Bonos seran pagados en Dolares de los Estados Unidos de América o en aquella
otra moneda de los Estados Unidos de América que en cualquier momento sea moneda legal para el pago de
deuda publica o privada. El Emisor actuard como Agente de Pago, Registro y Transferencia de la presente
emision de Bonos.

El pago de capital e intereses se realizara en las oficinas principales del Emisor, en cualquiera de las siguientes
formas, a opcién del Tenedor Registrado del Bono: (i) mediante cheque de gerencia emitido a favor del Tenedor
Registrado del Bono, entregado en las oficinas principales del Emisor, (ii) mediante crédito a una cuenta bancaria
mantenida por el Tenedor Registrado del Bono con el Emisor o (iii) mediante transferencia bancaria a la cuenta
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indicada por el Tenedor Registrado del Bono a través del sistema ACH, SWIFT o cualquier otro sistema de
transferencia bancaria nacional o internacional. En el evento que el Tenedor Registrado sea una Central de
Valores, dichos pagos se realizaran de acuerdo a los reglamentos y procedimientos de dicha Central de
Valores.

Si alguna fecha de vencimiento cayera en una fecha que no sea Dia Habil, el pago del capital se realizara el
primer Dia Habil inmediatamente siguiente. Si alguna fecha de Dia de Pago de Interés cayera en una fecha que
no sea Dia Habil, el pago de intereses se realizara el primer Dia Habil inmediatamente siguiente, pero sin correrse
dicho Dia de Pago de Intereses a dicho Dia Habil para los efectos del computo de intereses y del Periodo de
Interés subsiguiente. El término “Dia Habil” se refiere a todo dia que no sea sabado, domingo o dia nacional o
feriado y en que los bancos de Licencia General estan autorizados por la Superintendencia de Bancos para abrir
al publico en la Ciudad de Panama.

Los intereses serdn pagaderos trimestralmente con respecto a cada Bono, segun se indica en el Capitulo lll,
Seccion A y seran calculados por el Agente de Pago, Registro y Transferencia para cada Periodo de Interés
por comenzar, aplicando la Tasa de Interés al saldo de capital de dicho Bono, multiplicando la cuantia
resultante por el nimero de dias calendario del Periodo de Interés (incluyendo el primer dia de dicho Periodo
de Interés pero excluyendo el Dia de Pago de Interés en que termina dicho Periodo de Interés), dividido entre
360 redondeando la cantidad resultante al centavo méas cercano (medio centavo redondeado hacia arriba).

Los pagos de capital a la Fecha de Vencimiento o redencion anticipada, se realizaran una vez se reciban los
fondos del Emisor. En tal circunstancia, cada Central de Valores en la cual se haya consignado Bonos
Globales acreditara dichos pagos de capital e intereses a las cuentas de los correspondientes Participantes, de
acuerdo a los reglamentos y procedimientos de dicha Central de Valores. El Tenedor Registrado de un Bono
Global serd el Unico con derecho a recibir pagos a capital e intereses con respecto de dicho Bono Global. Cada
una de las personas que en los registros de una Central de Valores sea el propietario de derechos bursétiles
con respecto de los Bonos Globales debera recurrir inicamente a dicha Central de Valores por su porcién de
cada pago realizado por el Emisor 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 tendra derecho a
recurrir contra el Emisor en relacién con cualquier pago adeudado bajo dicho Bono Global.

5. Limitacion de Responsabilidad

Nada de lo estipulado en este prospecto informativo y en los términos y condiciones del titulo global o macro
titulo, obligara a Latinclear y a los Participantes o podra interpretarse en el sentido de que Latinclear y los
Participantes garantizan a los Tenedores Registrados de los Bonos, el pago de capital e intereses
correspondientes a los mismos.

6. Redencién Anticipada

Cumplidos los dos afios de la Fecha de Emision, el Emisor, a su entera discrecién, podra redimir
anticipadamente, en forma parcial o total, los Bonos en las fechas de redencién establecidas por éste. En
ambos casos, la redencion anticipada se hara Unicamente por el saldo de capital de los Bonos y éstos
devengaran intereses hasta la correspondiente fecha de redencion.

En caso de que el Emisor ejerza su derecho de redimir los Bonos de manera anticipada, publicara un aviso de
redencion en dos (2) diarios de amplia circulacion en la Republica de Panama por tres (3) dias consecutivos y
con no menos de (60) dias de anticipacién a la fecha propuesta. En dicho aviso se especificaran los términos y
las condiciones de la redencion, detallando la fecha y la suma destinada para tal efecto. En la Fecha de
Redencion el Emisor hara efectivo el pago segin los términos y condiciones de los Bonos. Todo Bono se
tendra como vencido y dejara de devengar intereses desde la Fecha de Redencién, aun cuando a esa fecha no
se haya pagado el importe del precio de dicho Bono a su Tenedor Registrado por razén de que éste no lo haya
cobrado. El Emisor establecera las reglas aplicables para el proceso de redencion anticipada de los Bonos.
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En caso de que el Emisor decida redimir anticipadamente parte de los Bonos emitidos y en circulacién, este
podra optar por redimir: i) parte de los Bonos de las series o ii) parte de los bonos de una de las series. La
determinacion de aquellos Bonos que seran redimidos se hara mediante sorteo llevado a cabo ante Notario
Puablico. El sorteo debera llevarse a cabo con veinte (20) dias habiles de anticipacién a la Fecha de Redencion
y el resultado debera ser comunicado a los Tenedores Registrados mediante aviso publicado por dos (2) dias
habiles consecutivos en dos (2) diarios de amplia circulacion en la Republica de Panamé por tres (3) dias
consecutivos dentro de los cinco (5) dias habiles contados a partir de la fecha del sorteo.

Sin perjuicio de lo anterior, el Emisor podra optar por distribuir proporcionalmente entre todos los Tenedores
Registrados o entre los Tenedores Registrados de una serie, el monto total de los Bonos que seran redimidos.

7. Dineros No Reclamados

Las sumas de capital e intereses adeudadas por el Emisor no reclamadas por los Tenedores Registrados de los
Bonos no devengaran intereses con posterioridad a su fecha de pago (en el caso de los intereses), redencion
anticipada o vencimiento (en el caso del capital).

Las obligaciones del Emisor derivadas de los Bonos prescribiran de conformidad con la ley.

8. Notificaciones

Cualquier notificacion o comunicaciéon al Emisor o al Agente de Pago, Registro y Transferencia, debera ser
dirigida por escrito y entregada personalmente en las oficinas principales, en las direcciones detalladas a
continuacion:

EMISOR y AGENTE DE PAGO, REGISTRO Y TRANSFERENCIA
BANCO ALIADO, S.A.

Calle 50 y 56 Obarrio

Edificio Banco Aliado, Planta Baja

Ciudad de Panama

Panama, Republica de Panama

Atencién: Gabriel Diaz H.

VP de Tesoreria y Operaciones

Cualquier notificacién o comunicacién al Emisor, sera efectiva solo cuando haya sido hecha de conformidad con
lo establecido en esta seccion.

El Emisor podra variar la direcciéon antes indicada o realizar cualquier notificacion o comunicacién respecto a la
presente emision, mediante notificaciones enviadas a los Tenedores Registrados por correo certificado o porte
pagado a la direccién que aparezca en el Registro o mediante dos publicaciones en dos periédicos de vasta
circulacion en la Republica de Panamda. Las notificaciones seran efectivas a partir de la fecha de la segunda
publicacion. Si la notificacion es enviada por correo, se considerara debidamente dada en la fecha en que sea
franqueada, independientemente de que sea recibida por el Tenedor Registrado.

9. Eventos de Incumplimiento
Los Tenedores Registrados de los Bonos que representen por lo menos el cincuenta y un por ciento (51%) o mas
del valor nominal de los Bonos emitidos y en circulacion podran declarar la emision de plazo vencido y su pago a

capital e intereses exigible de inmediato en relacién con un Bono si:

i) El Emisor no pagase por mas de diez (10) dias habiles cualquiera suma de interés que hubiese vencido y
fuese exigible con relacién a dicho Bono.
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i) El Emisor manifestara de cualquier forma escrita, su incapacidad para pagar cualquiera deuda por él
contraida, caiga en insolvencia o solicitara ser declarado o sea declarado, en quiebra o sujeto a concurso
de sus acreedores.

iii) El Emisor fuese disuelto o entrase en estado de liquidacién voluntaria o forzosa o perdiese la licencia
requerida para ejercer sus operaciones.

iv) El Emisor incumpliera por mas de diez (10) dias habiles cualquiera de sus obligaciones o compromisos
con respecto a la presente emision.

Si en la Fecha de Vencimiento o en un Dia de Pago de Interés, el capital o los intereses de un Bono, segun sea el
caso, no fuese pagado segun corresponda, el Emisor pagara al Tenedor de dicho Bono, como Unica indemnizacion
y compensacion, intereses sobre las sumas indebidamente retenidas o negadas, ya sea por razén de pago a
capital o intereses, a una tasa de interés anual equivalente a la Tasa de Interés de cada Serie mas dos por
ciento (2%) anual (la “Tasa de Interés por Incumplimiento”), desde la fecha en que dicha suma de capital o
interés, segun sea el caso, venciere y sea pagadera hasta (i) la fecha en que dicha suma de capital o interés sea
pagada en su totalidad a la nueva presentacion del Bono al Emisor o (i) el dia habil que el Emisor designe como la
fecha a partir de la cual dicho Bono debidamente presentado al cobro y no pagado sera efectiva e inmediatamente
pagado a su nueva presentacion al Emisor, siempre y cuando dicho Bono sea efectivamente pagado en dicha
nueva presentacion. Cada Bono devengard intereses hasta su Fecha de Vencimiento o redencion anticipada.

En caso de que uno o mas Eventos de Incumplimiento ocurriesen, continuasen y no hubiesen sido subsanados
los Tenedores Registrados que representen cincuenta y un por ciento (51%) o mas del valor nominal total de
los Bonos emitidos y en circulacion podran:

i) emitir una declaracion de plazo vencido (la “Declaracion de Plazo Vencido”), la cual debera ser notificada
por escrito al Emisor y a los Tenedores Registrados, por la cual se declarardn todos los Bonos de la
Emision de plazo vencido y se exigira al Emisor el pago inmediato de capital e intereses de los mismos y
en cuya fecha todos y cada uno de los Bonos seran una obligacién vencida sin que ninguna persona deba
cumplir con ningun otro acto, notificacidn o requisito y sin necesidad de resolucion judicial previa.

i) solicitar al Emisor que haga un aporte extraordinario de efectivo a los Tenedores de los Bonos por el monto
gue sea necesario para cubrir el capital de los Bonos emitidos y en circulacion, los intereses devengados
por los mismos, ya sean moratorios u ordinarios y todos y cualesquiera gastos, comisiones u otras sumas
adeudadas por el Emisor a los Tenedores Registrados de los Bonos.
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B. PLAN DE DISTRIBUCION DE LOS BONOS

Los Bonos seran colocados en el mercado primario a través de la Bolsa de Valores de Panama, S.A. Para
efectos de la colocacion de los Bonos a través de la Bolsa de Valores de Panam4, S.A., el Emisor ha contratado
los servicios de Tower Securities, Inc., empresa con licencia de Casa de Valores y propietaria de un Puesto de
Bolsa debidamente registrado en la Bolsa de Valores de Panama, S.A., miembro de LatinClear y que cuenta con
Corredores de Valores debidamente autorizados por la Comisiéon Nacional de Valores de la Republica de Panama,
para llevar a cabo la negociacion de los Bonos a través de la Bolsa de Valores de Panamé, S.A. El Emisor pagara
por la distribucion de los Bonos, una comision de hasta 1/4% sobre el valor nominal de los Bonos vendidos,
guedando entendido que ElI Emisor solamente pagard a Tower Securities, Inc. una comision de 1/8% sobre el valor
nominal de los Bonos por realizar la negociacion de los Bonos en la Bolsa de Valores de Panam4, S.A., sobre
transacciones que sean colocadas por otros Corredores y/o Directores o Ejecutivos de El Emisor. Las comisiones
gue se generen por la negociacion de los Bonos se pagaran en efectivo y contra venta neta liquidada. EI Emisor
se reserva el derecho de aumentar el monto de la comision a pagar por la distribucion de los valores.

Sera responsabilidad del Emisor pagar las tarifas y comisiones cobradas tanto por la Comision Nacional de Valores
como por la Bolsa de Valores de Panama, S.A., referentes al registro, supervision y negociacion de la presente
emision. A su vez, todos los demas gastos relativos a la presente emisién seran responsabilidad del Emisor.

El Emisor busca distribuir los Bonos entre inversionistas individuales e institucionales en general. Por lo
anterior, los Bonos objeto de la presente emisidon no seran ofrecidos a inversionistas que presenten un perfil
especifico y podran ser adquiridos siempre y cuando exista disponibilidad en el mercado, por todo aquel que
desee realizar una inversion en dichos valores.

Los Bonos de la presente oferta no estaran suscritos por terceras instituciones o inversionistas. De igual
manera, ninguna porciéon de la emisiébn ha sido reservada para ser suscrita por accionistas mayoritarios,
directores, dignatarios, ejecutivos, administradores, empleados, sociedades afiliadas o controladores del
Emisor; ni para ser utilizados como instrumento de pago en relacién con la adquisicion de activos, la
amortizacion deuda o el pago de servicios, entre otros; ni con respecto a ofertas, ventas o transacciones en
colocacion privada, o dirigidas solamente a inversionistas institucionales o inversionistas especificos. No
obstante, parte de los valores que integran la presente emision podran ser adquiridos por empresas
pertenecientes al Grupo Aliado. Inicialmente, los Bonos seran ofrecidos dentro de la Republica de Panama.

La emisién no mantiene limitantes en cuanto al nimero de tenedores, o restricciones a los porcentajes de
tenencia que puedan menoscabar la liquidez de los valores.

C. MERCADOS

La oferta publica de los Bonos fue registrada ante la Comision Nacional de Valores de la Republica de Panama y
su venta autorizada mediante Resolucion CNV No. 044 - 07 de 13 de febrero de 2007. Esta autorizacion no
implica que la Comision recomiende la inversion en tales valores ni representa opiniéon favorable o desfavorable
sobre las perspectivas del negocio. La Comisién Nacional de Valores no sera responsable por la veracidad de la
informacion presentada en este prospecto o de las declaraciones contenidas en las solicitudes de registro.

Los Bonos han sido listados para su negociacion en la Bolsa de Valores de Panama, S.A. y seran colocados
mediante oferta publica primaria en dicha bolsa de valores. El listado y negociacién de estos valores ha sido
autorizado por la Bolsa de Valores de Panam4, S.A.. Esta autorizacién no implica su recomendacién u opinion
alguna sobre dichos valores o el Emisor.
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D. GASTOS DE LA EMISION

La Emisién mantiene los siguientes descuentos y comisiones:

Precio al publico*

Comisién de Venta**

Cantidad Neta al Emisor

Por unidad US$1,000.00

US$2.50

US$997.50

Total US$40,000,000.00

US$100,000.00

US$19,900,000.00

* Precio sujeto a cambios

**|ncluye comision de corretaje de 1/4%. El Emisor se reserva el derecho de aumentar el monto de la comisiéon a pagar por la distribucion

y negociacion de los valores.

Adicionalmente, el Emisor incurrird en los siguientes gastos aproximados, los cuales representan 0.13434 del

1% de la emisién:

Comisién o Gasto Periodicidad Monto Porcentaje
Tarifa de Registro por Oferta Publica CNV Inicio US$ 6,000.00 | 0.01500%
Comisién de Negociacion en la Bolsa de Valores de Panama Inicio US$27,862.50 | 0.06966%
Gastos de Inscripcién en la Bolsa de Valores de Panam4, LatinClear, otros Inicio US$ 1,375.00 | 0.00344%
Tarifa de Supervision por Oferta Publica CNV Anual US$ 4,000.00 | 0.01000%
Gastos estructuracion, legales, propaganda e impresion, otros gastos (aprox.) Inicio US$14,500.00 | 0.03625%
Total US$53,737,50 |  0.13434%
E. USO DE LOS FONDOS RECAUDADOS

El producto de la venta de los Bonos sera utilizado para financiar el crecimiento de la cartera de créditos del
Emisor.

F. IMPACTO DE LA EMISION

La presente Emision de Bonos es parte de la estrategia financiera del Emisor, cuyo objetivo principal es darle
crecimiento sano a su cartera crediticia y de inversiones. Sila presente Emision fuera colocada en su totalidad,
la posicién financiera del Emisor quedaria de la siguiente manera:

30 septiembre 06
Real

30 septiembre 06
* Ajustados

Pasivos y Patrimonio del Accionista

Pasivos

Depdsitos B/. 430,301,597 B/. 430,301,597
Bonos Corporativos por Pagar 15,999,579 55,999,579
Financiamientos Recibidos 51,963,965 51,963,965
Otros Pasivos 20,995,145 20,995,145

Total de Pasivos

B/. 519,260,286

B/. 559,260,286

Patrimonio del Accionista

Capital Pagado

B/. 60,000,000

B/. 60,000,000

Pérdida no realizada en inversiones disponible para la venta (1,500,746) (1,500,746)
Reserva regulatoria para préstamos 2,665,693 2,665,693
Utilidades no distribuidas 8,066,097 8,066,097

Total Patrimonio del Accionista

B/. 69,231,044

B/. 69,231,044

Total de Pasivos y Patrimonio del Accionista

B/. 588,491,330

B/. 628,491,330

Pasivos / Patrimonio del Accionista

7.5

8.1

Nota:
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Asume colocacién de la totalidad de la presente emision de US$40,000,000




G. RESPALDO

Los Bonos de la presente emision estan respaldados por el crédito general del Emisor y constituyen
obligaciones generales del mismo, no garantizadas por activos o derechos especificos y sin privilegios
especiales o acreencias que tengan prelacion sobre la Emisién. No existird un fondo de amortizacion, por
consiguiente, los fondos para el repago de los Bonos provendran de los recursos generales del Emisor.
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V. INFORMACION DEL EMISOR
A. HISTORIA Y DESARROLLO DE BANCO ALIADO, S.A.
1. Detalles de Fundacién

El Emisor es una sociedad anénima organizada de conformidad con las leyes de la Republica de Panama,
segun consta en la Escritura Publica No.2952 del 14 de abril de 1992 de la Notaria Quinta del Circuito de
Panam4, inscrita a Ficha 258812, Rollo 35090 e Imagen 0124 de la Seccién de Micropelicula del Registro
Publico el 27 de abril de 1992. El Emisor es un banco de capital netamente nacional, que inicié operaciones el
14 de julio de 1992 con una Licencia General, otorgada por la Comision Bancaria Nacional (hoy
Superintendencia de Bancos), la cual le permite efectuar, indistintamente, negocios de banca en Panama o en
el exterior. Su oficina principal esta ubicada en la Calle 50 y 56 Urbanizacion Obarrio, Edificio Banco Aliado,
Ciudad de Panama. El apartado postal del Emisor es el 0831-02109, Republica de Panama, su teléfono es
302-1555, y su fax es 302-1556. El correo electrénico del Emisor es: bkaliado@bancoaliado.com.

En su primera década de operaciones el Emisor mantuvo una estrategia claramente orientada a financiar el
comercio exterior. En agosto de 1993 se inaugurd la sucursal de Zona Libre de Colén como apoyo a estas
operaciones.

En 1995 el Emisor incursiond, con cautela pero con determinacion, en los mercados extranjeros con la
intencion de expandir la clientela y diversificar su distribucidon geogréfica. Para esto se establecieron relaciones
con diferentes instituciones financieras en Centro América y Sur América.

En el aflo 2004 el Emisor amplié su gama de servicios a través de tres nuevas subsidiarias:

Aliado Leasing, S.A.: Inici6 operaciones en enero 2004 para ofrecer a empresas y personas naturales
contratos de arrendamiento financiero para la adquisicién de equipos de trabajo y otros bienes muebles.

Aliado Factoring, S.A.: Inici6 operaciones en agosto 2004 para tramitar la compra, descuento y adelantos
sobre facturas y contratos u érdenes de compra de empresas privadas y entidades gubernamentales.

Financiera Davivienda, S.A. (Finacredit): Fue adquirida en julio 2004 para ofrecer préstamos de consumo a
jubilados de la Caja de Seguro Social y del area canalera; pensionados, bomberos, policias, empleados de la
Autoridad del Canal de Panama, educadores, y empleados del sector salud y del gobierno central.

A mediados del afio 2006, el Emisor adquirié la cartera de préstamos de jubilados de la Caja de Seguro Social
de Bancafe (Panama), por el orden de 28.0 millones, transaccidn realizada con fondos propios.

2. Expansién, Crecimiento y Eventos Importantes

De acuerdo con datos comparativos de la Superintendencia de Bancos, al 31 de diciembre de 2005, el Emisor
se situd como el sexto banco de capital privado panamefio sobre la base del total de activos, y como el sexto
banco de capital privado panamefio sobre la base del total de depdsitos locales. En la actualidad el Emisor
posee una sucursal en adicion a su Oficina Principal.

A continuacién presentamos un estado de capitalizacién y endeudamiento del Emisor en base a cifras interinas
al 30 de septiembre de 2006 comparativo con cifras auditadas al 30 de junio de 2006:

Pasivos y Patrimonio del Accionista 30-septiembre-06 30-Junio-06
Pasivos

Depositos B/. 430,301,597 B/. 429,371,999
Bonos Corporativos por Pagar 15,999,579 16,999,553
Financiamientos recibidos 51,963,965 41,777,375
Otros pasivos 20,995,145 18,082,299
Total de Pasivos B/. 519,260,286 B/. 506,231,226
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Patrimonio del Accionista 30-septiembre-06 30-Junio-06
Capital Pagado B/. 60,000,000 B/. 47,578,000
Pérdida no realizada en inversiones disponible para la venta (1,500,746) (2,761,630)
Reserva regulatoria para préstamos 2,665,693 2,491,101
Utilidades no distribuidas 8,066,097 10,672,046

Total Patrimonio del Accionista

B/. 69,231,044

B/. 57,979,517

Total de Pasivos y Patrimonio del Accionista

B/. 588,491,330

B/. 564,210,743

Relacion Pasivos a Patrimonio del Accionista

7.5

| 8.7

Compromisos

Cartas de crédito, avales y fianzas

B/. 34,260,718

B/. 37,221,442

Al 30 de septiembre de 2006, las principales relaciones de financiamiento bancario que mantiene el Emisor se

detallan a continuacioén:

Institucion Tipo de Crédito Monto Tasa Vencimiento
Bladex Financiamiento US$3,629,487 6.16% Oct-2006
Bladex Financiamiento US$1,631,639 6.19% Nov-2006
Bladex Financiamiento US$1,244,583 6.24% Dic-2006
BICSA Financiamiento US$1,571,400 6.36% Nov-2006
Citibank Financiamiento US$2,000,000 6.14% Oct-2006
Banco Continental de Panaméa Financiamiento US$1,000,000 6.32% QOct-2006
Banco Safra, New York Financiamiento US$5,000,000 5.93% Ago-2007
Banco Safra, New York Financiamiento US$5,000,000 5.82% Nov-2006
Banco Safra, New York Financiamiento US$2,000,000 5.10% Sep-2007
Banco Safra, New York Financiamiento US$1,898,000 5.92% Mar-2007
Banco Safra, New York Financiamiento US$1,000,000 5.83% May-2007
Pershing LLC Financiamiento US$12,781,670 6.25% Oct-2006
Dresdner Bank Financiamiento US$383,042 6.12% Oct-2006
Dresdner Bank Financiamiento US$1,513,148 6.24% Nov-2006
Dresdner Bank Financiamiento US$549,625 6.06% Dic-2006
Wachovia Bank Financiamiento US$2,827,200 6.13% Nov-2006
BAC Florida Bank Financiamiento US$3,000,000 6.47% Dic-2006
Societe Generale Financiamiento US$1,877,394 5.38% Oct-2008
Societe Generale Financiamiento US$3,056,777 5.56% Dic-2008

B. CAPITAL ACCIONARIO

1. Capital Accionario

Al 30 de septiembre de 2006, el monto del capital social autorizado del Emisor ascendia a cien millones
(US$100,000,000) de Délares, moneda de curso legal de los Estados Unidos de América, representados de la
siguiente manera:

Emitidas y Valor Nominal
Tipo de Accién Autorizadas en Circulacién por Accion
Acciones Comunes Nominativas 70,000,000 40,000,000 US$1.00
Acciones Preferentes Nominativas 300,000 200,000 US$100.00

Las 40,000,000 acciones comunes nominativas se encuentran emitidas y en circulaciéon y son propiedad de
Grupo Aliado, S.A.

Cada accién comun tiene derecho a un (1) voto en todas las Juntas Generales de Accionistas y debe ser
emitida en forma nominativa.

Las Acciones Preferentes no tienen derecho a voz ni a voto en las Juntas Generales de Accionistas, ordinarias
y extraordinarias, del Emisor. Las Acciones Preferentes pueden ser emitidas en el tiempo, forma y medida que
disponga la Junta Directiva. Asimismo, corresponde a la Junta Directiva, de manera discrecional, declarar o no
dividendos. Los dividendos se declaran y pagan una vez concluido el ejercicio anual del Emisor.
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Al 30 de septiembre de 2006, no existian acciones suscritas no pagadas y el Emisor no contaba con acciones
en tesoreria. Al 30 de septiembre de 2006, no existia compromiso de incrementar el capital social del Emisor
en relacién con derechos de suscripcion, obligaciones convertibles u otros valores en circulacion.

En los dltimos 5 afios todos los aportes a capital realizados han sido en dinero en efectivo y a través de
capitalizacion de utilidades retenidas. Cabe destacar que el Emisor a principios de diciembre de 2006 realizé
una capitalizacion adicional de utilidades retenidas de US$5.0 millones.

C. DESCRIPCION DEL NEGOCIO

1. Giro Normal del Negocio

La principal actividad del Emisor es prestar servicios bancarios dentro de la economia nacional y de la Zona
Libre de Colén. En este sentido, la estrategia corporativa del Emisor se enfoca en la Banca Comercial; y
ademas atiende los sectores como la Banca Institucional con preferencia hacia lineas de crédito rotativas de
corto plazo. Actualmente, no existe ningun cliente que genere mas del 10% de los ingresos del Emisor. El
Emisor cuenta con una sucursal en la Zona Libre de Colén.

Uno de los pilares de la actividad comercial del Emisor es el financiamiento de comercio exterior (Zona Libre),
campo tradicional de este pais. A esto se le suma el financiamiento interino de proyectos de construccién de
mediano tamafio y préstamos hipotecarios comerciales y residenciales en las provincias de Panama y Colon.

La corresponsalia bancaria es otra de las piedras angulares del Emisor. A pesar de ser histéricamente un area
donde operan principalmente los grandes bancos extranjeros, el Emisor cumple una funcién especial con
instituciones financieras ubicadas en su zona de operaciones.

El Emisor ofrece servicios a sus clientes en los cinco continentes a través de una extensa red de
corresponsales en paises como Estados Unidos, Alemania, Espafia, Hong Kong, India, Korea, Taiwan,
Tailandia, Costa Rica, El Salvador, Guatemala, Brasil y Ecuador, entre los cuales estan:

Estados Unidos: Citibank, N.A., Wachovia, International Bank of Miami, HSBC Bank USA, Bank of New York,
Hemisphere National Bank Miami y Safra National Bank New York; Alemania: Dresdner Bank AG; Espafia:
Banco Bilbao Vizcaya Argentaria; Hong Kong: Citibank, N.A. y HSBC Bank y Wachovia India: HSBC Bank y
Wachovia; Korea: Citibank, N.A., HSBC Bank y Wachovia; Taiwan: Citibank, N.A., HSBC Bank y Wachovia;
Thailandia: Thai Farmers Public Co., Ltd.; Costa Rica: Banco del Comercio; El Salvador: Banco Agricola
S.A., Banco Cuscatlan; Guatemala: Banco de Exportacion, Banco del Quetzal y Banco G&T Continental,
Brasil: Banco BBA Creditanstalt, S.A., Banco Daycoval, Banco Fibra, S.A., Bank Boston, Deutsche Bank, ING
Barings y Banco Safra; Ecuador: Banco del Pacifico

La regién del Canal de Panama, el mayor recurso de este pais, es otra de las fuentes de negocios con gran
potencial y excelentes perspectivas de crecimiento en el futuro cercano. EIl Gobierno Nacional mantiene una
politica de desarrollo del turismo y del sector de servicios en general, actividades éstas que necesitan de
servicios bancarios y de financiamiento.

En la actualidad el Emisor ofrece una gama completa de servicios, como se puede observar en el cuadro
siguiente:

Préstamos y Descuentos Créditos Documentarios

Préstamos Comerciales Cartas de crédito de importacion, exportacion y “stand-by”
Financiamientos de Cartas de Crédito Cobranzas documentarias

Financiamiento de Cobranzas Fianzas de cumplimiento

Descuentos de letras Fianzas de participacién

Sindicaciones Garantias bancarias

Cuentas “Premium” Cartas de promesas de pago

Préstamos hipotecarios Garantias de pago de peajes

Financiamiento Interino de construccion
Préstamo de consumo
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Depositos

Plazo Fijo

Overnight

Cuentas corrientes
Cuentas de ahorro
Cuentas “payable through”

Otros Servicios

Cheques de Gerencia

Cheques Viajeros

Tarjetas American Express

Depdsitos Nocturnos

Banca de Inversion

Giros

Transferencias

Pago de Planilla pre-elaborado (CSS)
Cobro de cheques de Jubilados de la CSS
Arrendamientos Financieros

Compra descuento y adelantos sobre facturas, contratos u ordenes de compra
Prestamos personales

Banca Electrénica

Clave

ACH

Los ingresos del Emisor se encuentran distribuidos de la siguiente manera:

30 septiembre 06 30 junio 06

Préstamos 74% 69%
Inversiones 8% 13%
Depositos 9% 8%
Comisiones 7% 8%
Otros 2% 2%
D. DESCRIPCION DE LA INDUSTRIA

1. La Industria Bancaria en Panama

La industria bancaria en Panama florecié con la promulgacién del Decreto de Gabinete No. 238 del 2 de julio de
1970. En 1998, dicho Decreto de Gabinete fue reemplazado por el Decreto - Ley No. 9 de 26 de febrero de
1998 (la Ley Bancaria), el cual entré en vigencia a partir del 12 de junio de 1998. La Ley Bancaria creé la
Superintendencia de Bancos, en reemplazdé de la Comision Bancaria Nacional, como el ente regulador y
fiscalizador de la actividad bancaria en Panama. La Superintendencia de Bancos esta compuesta por una
Junta Directiva de cinco miembros y por un Superintendente, todos nombrados por el Organo Ejecutivo.

Las facultades reguladoras y fiscalizadoras otorgadas por la Ley Bancaria a la Superintendencia de Bancos y al
Superintendente son sumamente amplias e incluyen, entre otras, la facultad para: expedir y revocar licencias
bancarias, establecer el capital pagado minimo que deben mantener los bancos, establecer los indices de
adecuacion y ponderacion de fondos de capital, establecer los requisitos de liquidez, ordenar la liquidacion,
intervencién o reorganizacion de bancos, autorizar las fusiones bancarias, inspeccionar a los bancos del
sistema y a las empresas que formen parte del mismo grupo econémico, solicitar la remocion de ejecutivos
bancarios, imponer sanciones, supervisar las operaciones bancarias y reglamentar las normas de la Ley
Bancaria.

La Ley Bancaria permite el establecimiento de tres tipos de bancos:
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i) Bancos con Licencia General: Estos bancos estan autorizados para llevar a cabo el negocio de banca en
cualquier parte de la Republica de Panama y transacciones que se perfeccionen, consumen o surtan sus
efectos en el exterior y realizar aquellas otras actividades que la Superintendencia de Bancos autorice.

i) Bancos con Licencia Internacional: Este tipo de bancos son aquellos autorizados para dirigir, desde una
oficina establecida en Panama, transacciones que se perfeccionen, consumen o surtan sus efectos en el
exterior, y realizar aquellas otras actividades que la Superintendencia de Bancos autorice.

iii) Bancos con Licencia de Representacién: Son bancos autorizados s6lo para establecer una o mas oficinas
de representacién en la Republica de Panama, y realizar las otras actividades que la Superintendencia de
Bancos autorice.

De conformidad con la Ley Bancaria, los bancos de Licencia General que operan en Panama deben mantener
un capital social pagado o capital asignado no menor de US$10,000,000.00. Ademas, los bancos de Licencia
General deberan mantener fondos de capital equivalentes a, por lo menos, el ocho por ciento (8%) del total de
sus activos y operaciones fuera de balance, ponderados en funcién de sus riesgos. Los indices de
ponderacion son establecidos por la Superintendencia de Bancos de acuerdo con las pautas de general
aceptacion internacional sobre la materia.

La Ley Bancaria introduce, ademas, el concepto de capital primario y capital secundario. Segun la Ley
Bancaria, el capital de los bancos estara compuesto de un capital primario y un capital secundario. El capital
primario consiste en el capital pagado de acciones, las reservas declaradas y las utilidades retenidas. El
capital secundario por su parte consiste en las reservas no declaradas, las reservas de revaluacién, las
reservas generales para pérdidas, los instrumentos hibridos de capital y deuda, y deuda subordinada a término.
El capital secundario no podra exceder el monto del capital primario.

La Ley Bancaria elimina el requisito de encaje legal, aunque mantiene requisitos de liquidez para los bancos de
Licencia General. Segun la Ley Bancaria todo banco de Licencia General debera mantener en todo momento
un saldo minimo de activos liquidos equivalente al treinta por ciento (30%) del total bruto de sus depdsitos en la
Republica de Panamé o en el extranjero, u otro porcentaje que dicte la Superintendencia de Bancos. La Ley
Bancaria también identifica los bienes que seran considerados como activos liquidos. Los bancos de Licencia
General deben mantener activos en la Republica de Panama equivalentes a no menos del ochenta y cinco por
ciento (85%) de sus depdsitos locales, u otro porcentaje que dicte la Superintendencia de Bancos.

La Ley Bancaria impone ademds estrictas regulaciones sobre limites de préstamos a un determinado
prestatario, asi como a personas relacionadas o a grupos econémicos relacionados, y de igual manera prohibe
a los bancos adquirir o poseer acciones o participaciones en cualesquiera otras empresas no relacionadas con
el negocio bancario, cuyo valor exceda del veinticinco por ciento (25%) de los fondos de capital del banco.

Los bancos estan sujetos a inspecciones por parte de la Superintendencia de Bancos, una inspeccién que
debera realizarse por lo menos cada dos afios. También estan obligados a la presentacién y publicacion de
informes y estados financieros en forma periddica. La Ley Bancaria establecio, ademas, el concepto de
supervision consolidada al banco y a sus subsidiarias.

Al 20 de diciembre de 2006, de acuerdo con la Superintendencia de Bancos, existen en el pais 76 bancos
autorizados para ejercer el negocio de banca en y/o desde la Republica de Panama; y 5 oficinas de
representacion las cuales estan autorizadas para actuar como representantes y enlaces de bancos que no operan
en la Republica de Panama y para promover sus actividades.

Bancos Autorizados Cantidad
Bancos Oficiales 2
Bancos con Licencia General 40
Bancos con Licencia Internacional 38
Total Bancos 80
Oficinas de Representacion 7

Fuente: Superintendencia de Bancos (www.superbancos.gob.pa)

La Superintendencia de Bancos, para efectos estadisticos, define los siguientes términos:
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Centro Bancario Internacional: comprende los Bancos Oficiales, los Bancos de Licencia General y a los Bancos
de Licencia Internacional.

Sistema Bancario Nacional: comprende a los Bancos Oficiales y a los Bancos Privados de Licencia General.
Banca Panamefia Privada: comprende a los Bancos de Licencia General de capital privado panamefio.
2. Competencia

El nicho de mercado del Emisor esté primordialmente en el crédito corporativo y en el financiamiento de comercio
exterior. La administracién del Emisor estima que su competencia se encuentra principalmente en la Banca
Panamefia Privada y en algunas subsidiarias de bancos extranjeros que participan activamente del crédito
corporativo y del comercio exterior. Entre estos bancos, los mayores competidores, dentro de los bancos privados
panamefios, estan Primer Banco del Istmo, S.A., Banco Continental de Panamd, S.A. y Banco General, S.A..
Dentro de los bancos extranjeros estan el HSBC Bank (Panamd), S.A. y The Bank of Nova Scotia.

Con la reciente incorporacion de las nuevas subsidiarias financieras especializadas, el Emisor espera posicionarse
en otras ramas del negocio corporativo, como lo son el factoring y el arrendamiento financiero (leasing), ademas
del crédito de consumo, y asi competir con otros bancos del sistema en diferentes segmentos.

3. Desempefio del Centro Bancario Internacional Panamefio: Tercer Trimestre 2006

Informe Ejecutivo: 2006 — Tercer Trimestre
(Fuente: Superintendencia de Bancos de la Republica de Panama)

El Centro Bancario Internacional: Resumen Ejecutivo — a Septiembre de 2006

Los activos en base individual (no incluyen subsidiarias) al mes de septiembre suman B/. 42,329 millones, un
aumento de 17.3% en comparacion del mismo periodo del afio anterior. Igualmente, los activos en base
consolidada del Centro Bancario ascienden a B/. 49,468 millones, un incremento de 17.6 % en doce meses, lo
gue confirma el positivo comportamiento y estabilidad de la plaza.

La utilidad neta en base consolidada alcanza los B/. 677 millones, lo que representa un aumento de 23.3% si
se compara con similar periodo del afio anterior y refleja un rendimiento sobre activos promedio (ROAA) de
2.50% y un rendimiento sobre patrimonio (ROE) de 19.02%.

El crédito otorgado al sector interno presenta un saldo de B/. 16,697 millones con un crecimiento en doce
meses de 15.8%, impulsado por el dinamismo de los sectores comercio, consumo e hipoteca, que ratifica el
crecimiento sostenido los dos ultimos afios en estos sectores.

Los desembolsos de préstamos nuevos en el mes de septiembre totalizaron B/. 1,177 millones, representando
un aumento de 19.5% con respecto al mismo mes del afio anterior. Los préstamos nuevos acumulados de
enero a septiembre ascienden a B/. 9,443 millones, 18.6% mas respecto a similar periodo del afio anterior.

La liquidez financiera del Centro Bancario registré un nivel de 21.7%, al considerar los activos liquidos como
proporcién del total de captaciones del Centro.

Los depositos locales siguen siendo la fuente de fondos mas importantes del pasivo, al representar el 59% del
total de captaciones. Mientras que los depdsitos a plazo concentra un 67% del total de captaciones del Centro
Bancario Internacional.

Las tasas negociadas en el sistema bancario siguen reflejando pequefios incrementos tanto en las tasas

pasivas como en las tasas activas. La tasa de interés activa promedio (Comercio) asciende a 7.6%; las tasas
pasivas promedio a 4.5% (Depésitos a Plazo Fijo a 6 meses) y la tasa interbancaria un 5.39%
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El informe completo “Centro Bancario Internacional de Panama Resumen Ejecutivo a Septiembre 2006", se
presenta en el Anexo C de este prospecto informativo.

Para mayores detalles sobre el sector bancario de la Republica de Panama dirigirse a la siguiente direccién de
internet: http://www.superbancos.gob.pa/

4, Situacion Econ6mica de la Republica de Panama

a. Informe Econdmico Tercer Trimestre 2006 — Ministerio de Economia y Finanzas, Republica de
Panama: Capitulo I. El Trimestre Econdmico: Seccidn B. Perspectivas

Fuente: Ministerio de Economia y Finanzas de la Republica de Panama (www.mef.gob.pa)

Perspectivas

Dado el crecimiento real del PIB durante los primeros 9 meses del afio, se puede estimar un crecimiento para
el afio 2006 de entre 7.5% a mas del 8%. Para Panama4, el afio 2006 se perfila como un afio extraordinario en
lo econdmico. Se registra un nivel de crecimiento econémico real sin precedente, no observado por décadas;
siendo el mismo de amplia base y de tendencia, con potencial de aceleracion. Los principales motores de
crecimiento han sido sectores claves en la demanda interna (la construccion y el consumo) y externa
(exportaciones de servicios y bienes); ademas, el pais se esta posicionando en forma competitiva en ciertas
actividades, como es el caso de las exportaciones de frutas, las telecomunicaciones, los servicios portuarios,
turismo, servicios financieros y el Canal de Panama. El crecimiento de las exportaciones compensé un fuerte
aumento del precio del petrdleo, hasta mediados de afio. El crecimiento se ha dado sin desequilibrios o
presiones inflacionarias, en efecto, la inflacién bajé y se ha satisfecho el aumento de la demanda de empleo,
incluso en la construccion, sin problemas.

A su vez el afio 2006 presenta un avance importante en la ejecucion del Programa Econémico de Gobierno, en
particular en el Programa Fiscal, con una rebaja en la relaciéon déficit/PIB, aumentos tanto en el ahorro corriente
como en la inversion; asi como mejoras en la recoleccion de impuestos. En la politica social se inicia la
implementacion del Programa de “Red de Oportunidades” en su primera etapa. A su vez, a fines de afio se
aprobo el Referendo sobre la Ampliacién y Modernizacion del Canal de Panama --- que garantiza una alta tasa
de crecimiento futuro y posteriormente se logré finalizar las negociaciones del Tratado de Libre Comercio con
EU.

Las perspectivas para el 2007 y afios subsiguiente son igualmente favorables, por lo que se puede proyectar
un crecimiento entre 7.0% a 8.0% anual, para ello se puede contar con varios factores positivos entre los que
se pueden mencionar:

» El proyecto de expansién y modernizacion del Canal de Panaméa agregard una demanda adicional de
inversiones, que tendran un impacto favorable en la economia. A esto se puede agregar que el sector de
construccion estad en pleno auge con proyectos que apenas estdn en proceso de excavacion de
infraestructura de base, pero cuya construccion sera en los proximos afios. A su vez, estdn en proceso una
serie de grandes proyectos de construccion del sector publico para el periodo 2007-2008.

» El entorno internacional se ve favorable, se prevé la estabilizacion del precio del petrdleo, lo que permitira
un mayor aumento del gasto interno. A su vez, el Fondo Monetario Internacional (FMI) espera una tasa de
crecimiento para le economia mundial durante los afios 2006-07 de aproximadamente 5%. Se estima un
ajuste pausado (soft landing) del exceso de demanda en Estados Unidos de Norteamérica (EU), que se
manifiesta en el alto déficit en la Cuenta Corriente de la Balanza de Pagos y del Gobierno de este pais. A su
vez, las economias de China y de otros paises del Asia continuardn con una fuerte expansion econdémica.
Sin embargo, existen riesgos en términos de aumentos en las tasas de interés o una desaceleracion mayor
en EU.
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e Las exportaciones tienen expectativas favorables en general. EI Canal de Panama tiene programados
aumentos anuales de tarifas y el crecimiento de la carga es alto. La ZLC se ve favorecida por el alto
crecimiento esperado en América Latina, pero puede verse afectada por la baja de precios del petréleo y su
impacto en Ecuador-Colombia-Venezuela. Empieza el desarrollo del Proyecto de Howard, una empresa de
Singapur dedicada al mantenimiento de aviones esta desarrollando un proyecto de gran envergadura en
esta area. En las exportaciones de bienes, asi como en turismo y otros servicios, Panama se esta
insertando en nuevos mercados, incluyendo la firma de TLC con diversos paises.

« La Banca esta en un proceso de expansion de actividades tanto internas como en sus operaciones
internacionales (off-shore). Hay un proceso de consolidacién de operaciones y se estan incorporando
nuevos bancos internacionales. El HSBC ha convertido a su sede en Panama en su centro regional y se
transformara en el ler banco del pais, luego de la compra del Primer Banco del Istmo.

El crecimiento para los afios venideros se estima superior al 7.0% anual entre el 2008-2011 producto de la
construccion del tercer juego de exclusas, y la ejecucién de mega-proyectos de inversion y construccion, a mas
de expectativas de alto crecimiento de las exportaciones.

Para accesar el Informe Econdmico Tercer Trimestre de 2006 de la Republica de Panama, refiérase a la pagina
de internet del Ministerio de Economia y Finanzas de la Republica de Panam4, segun la siguiente direccion de
internet: www.mef.gob.pa.
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E. LITIGIOS LEGALES

A la fecha de este prospecto informativo, EI Emisor no tiene litigios legales pendientes, salvo aquellos derivados
de sus operaciones ordinarias, y que de ser resueltos adversamente no afectarian o incidirian
significativamente en el negocio o condicion financiera del Emisor.

F. SANCIONES ADMINISTRATIVAS

El Emisor no ha sido objeto de sanciones por parte de la Comision Nacional de Valores, ni ha sido objeto de
sanciones por parte de la Bolsa de Valores de Panam4, S.A..

G. PROPIEDADES, MOBILIARIO Y EQUIPO

Los activos fijos del Emisor y sus Subsidiarias representan al 30 de septiembre de 2006 (neto de depreciacion),
el 0.9% del total de activos. Estos se encuentran distribuidos de la siguiente manera:

Costo Depreciacion Valor Neto en Libros
Terreno B/. 501,792 B/. - B/. 501,792
Edificio 5,743,839 1,591,690 4,152,149
Equipo Electrénico 1,694,619 1,029,752 664,867
Equipo Rodante 129,765 106,153 23,612
Mobiliario y Equipo de Oficina 416,146 298,860 117,286
Mejoras a las Propiedades Arrendadas 258,335 145,701 112,634
Construccion en Proceso - - -
Total B/. 8,744,496 B/. 3,172,156 B/. 5,572,340

Estos activos estan valorados al costo, menos la depreciacion acumulada. Las mejoras significativas son
capitalizadas, mientras que las reparaciones y mantenimientos menores que no extienden la vida Gtil o mejoran
el activo son cargados directamente a gastos cuando se incurren. La depreciacién y amortizacion son
cargadas a las operaciones corrientes utilizando el método de linea recta.

Sobre el rubro referente a Terreno y Edificio, mencionado en el recuadro anterior, el Emisor y Subsidiarias son
propietarios de las fincas F8037302 y F8136424 ambas ubicadas en Calle 50 y Calle 56 Obarrio. Estas fincas
se encuentran libres de gravamenes.

H. ESTRUCTURA ORGANIZATIVA

El Emisor, es una subsidiaria 100% poseida por Grupo Aliado, S.A.. El Emisor, a su vez, esta conformado por
tres Subsidiarias que fueron creadas para brindar apoyo al crecimiento y diversificacion del Grupo en diversos
negocios financieros. El Emisor y sus Subsidiarias, han sido constituidas bajo las leyes de la Republica de
Panama y tienen su domicilio en Panama.
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Organigrama

GRUPO ALIADO, S.A.

Tenedora de Acciones

Banco A”ado’ S.A. GENEVA ASSET MANAGEMENT, S.A.

Banco de Licencia General Casa de Valores
100% 69%

Aliado Leasing,S.A.
Arrendamientos Financieros
100%

Financiera Davivienda, S.A.
1 (Finacredit)
100%

Aliado Factoring, S.A.
— 100%

l. INFORME SOBRE TENDENCIAS

Las perspectivas del crecimiento econémico nacional se mantienen estables tanto a corto como a mediano
plazo. Esta tendencia esta también reflejada en el crecimiento del sector bancario que ha mantenido sus
indices de rendimiento a pesar del alto nivel de competencia en el mercado. La fortaleza financiera de la banca
reflejada en sus altos indices de adecuacion patrimonial y una sélida liquidez nos demuestra que el crecimiento
y expansion del crédito se mantendrd con una tendencia positiva. La demanda de crédito se ha dirigido
principalmente al sector inmobiliario y al de consumo personal, sin dejar de lado al gran impulso que ha tomado
el movimiento comercial de la Zona Libre de Colon debido a la estabilidad politica y mejora en la calidad
crediticia de paises del Caribe, Centro y Sur América. Basado en estas tendencias el emisor mantiene su
objetivo de seguir sirviendo al mercado Corporativo, su principal fuente de negocios, y a la vez continuar
diversificando su base de negocios en sectores como el financiamiento interino de construccion, participacion
en sindicacion de prestamos de proyectos de infraestructura y operaciones de importacion y exportacion.
Adicionalmente, el emisor espera un crecimiento y penetracion moderado pero constante de las subsidiarias
financieras, las cuales apuntan a la captacién de crédito al por menor a través de la Financiera Davivienda y los
segmentos que complementan y a la vez dispersan el crédito comercial como lo son Aliado Leasing y Aliado
Factoring.
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V. ANALISIS DE RESULTADOS FINANCIEROS Y OPERATIVOS
A. Afio Fiscal Terminado al 30 de junio de 2006
1. Liquidez

Al 30 de junio de 2006 los activos liquidos del Banco que incluyen los valores disponibles para la venta
representan 20.0% del total de activos, 26.2% de los depdésitos y 23.1% del total de obligaciones.

Los activos liquidos estan compuestos por efectivo y depdésitos en bancos, estos constituyen los activos
liquidos primarios. Al 30 de junio de 2006 los activos liquidos primarios muestran un incremento de B/.29,3
millones 0 56.5% con respecto al periodo terminado el 30 de junio de 2005 y constituyen el 71.9% del total de
activos liquidos al 30 de junio de 2006.

El Banco cumple con la liquidez legal minima en porcentajes muy superiores a los establecidos por la
Superintendencia de Bancos del 30%. Al 30 de junio de 2006, la liquidez legal del banco fue de 121%.

Activos Liquidos 30-Jun-06 30-Jun-05
Efectivo y efectos de caja B/. 1,243,258 B/. 914,690
Depésitos en bancos 79,768,698 50,835,688
Valores disponibles para la venta 31,254,907 24,678,168
Total B/. 112,266,863 B/. 76,428,546

Las razones de liquidez del Banco Aliado y Subsidiarias al 30 de junio de 2006 y 30 de Junio de 2005 son las
siguientes:

Junio 2006 Junio 2005
Razones de Liquidez
Activos Liquidos / Depésitos 18.9% 15.7%
Activos Liquidos / Dep6sitos + Obligaciones 16.6% 14.7%
Activos Liquidos + Inversiones Disp. Para la venta / Total de Activos 19.9% 18.9%
Activos Liquidos + Inversiones Disp. Para la venta / Total de Depdésitos 26.1% 23.3%
Activos Liquidos + Inversiones Disp. Para la venta / Total de obligaciones 23.0% 21.7%
Prestamos / Activos 68.2% 63.0%
Préstamos / Depésitos 89.6% 77.4%
2. Recursos de Capital

El patrimonio neto de Banco Aliado, S.A. y Subsidiarias al 30 de Junio de 2006 presenta un incremento de
52.6% a B/.58,0 millones con respecto al 30 de junio de 2005. El incremento de B/.20,0 millones es el producto
de la emision y venta de acciones preferentes por B/.12,6 millones y el resto corresponde a la acumulacion de
utilidades retenidas del periodo.

Al 30 de junio de 2006, el capital social autorizado es de B/.100,0 millones, dividido en 70,0 millones de
acciones comunes con valor nominal de B/.1.00 cada una, emitidas y en circulacién 35,0 millones (2005:
B/.25,0 millones) y 300 mil de acciones preferentes con un valor nominal de B/.100.00 cada una, emitidas y en
circulacion 125,780.
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Emitidas y Valor Nominal
Tipo de Accidn Autorizadas en Circulacion por Accién
Acciones Comunes Nominativas 70,000,000 35,000,000 B/.1.00
Acciones Preferentes Nominativas 300,000 125,780 B/.100.00

Las Acciones Preferentes no tienen derecho a voz ni a voto en las Juntas Generales de Accionistas, ordinarias
y extraordinarias, del Emisor. Las Acciones Preferentes pueden ser emitidas en el tiempo, forma y medida que
disponga la Junta Directiva. Asimismo, corresponde a la Junta Directiva, de manera discrecional, declarar o no
dividendos. Los dividendos se declaran y pagan una vez concluido el ejercicio anual del Banco.

El 17 de noviembre de 2005, la junta de accionistas de Banco Aliado, S.A. aprobo la capitalizacion de utilidades
no distribuidas por un monto de B/.10,0 millones.

El 10 de agosto de 2006, la junta de accionistas de Banco Aliado, S.A. aprobd la capitalizacién de utilidades no
distribuidas por un monto de B/.5,0 millones.

De acuerdo a las normas establecidas por la Superintendencia de Bancos de la Republica de Panama al 30 de
junio de 2006 el indice de adecuacién de capital segin Basilea del Banco Aliado, S.A. y Subsidiarias fue de
15% muy por encima del minimo establecido de 8%.

Patrimonio del Accionista 30- Jun-06 30-Jun-05
Capital Pagado B/. 35,000,000 B/. 25,000,000
Acciones Preferentes 12,578,000 -
Reserva Regulatoria 2,491,101 -
Perdida no realizada en inversiones disponibles para la venta (2,761,630) (1,365,971)
Utilidades no distribuidas 10,672,046 14,363,355
Total de Patrimonio del Accionista B/. 57,979,517 B/. 37,997,384
Total Pasivos / Fondos de Capital 8.7 9.6
Fondos de Capital / Total de Pasivos 11.5% 10.4%
Fondos de Capital / Total de Activos 10.3% 9.4%
indice de Adecuacién de Capital 15.0% 16.0%

Durante el periodo terminado el 30 de junio de 2006, se realizd la evaluacion del deterioro de la cartera
crediticia como lo requieren las Normas Internacionales de Informacién Financiera vigentes (NIIF). Producto de
esta evaluacién se realizo un ajuste a la cuenta de provision para préstamos incobrables y se dispuso una
reserva de las utilidades retenidas. La “Reserva Regulatoria” y la “Provision acumulada para préstamos
incobrables”, tienen el propdsito de cumplir con las regulaciones vigentes, en cuanto a reservas minimas,
Acuerdo 6-2000 de la Superintendencia de Bancos.

3. Resultado de las Operaciones
Activos

Los activos totales del Banco crecieron en B/.159,8 millones o un 39.5% de B/.404,4 millones al cierre de junio
de 2005 a B/.564,4 millones para el periodo terminado el 30 de junio de 2006. Los activos que presentaron los
incrementos mas significativos son la cartera de préstamos netos que aument6 B/.129,9 millones o 51.0%, de
B/.254,8 millones a B/.384,7 millones al 30 de junio de 2006 respectivamente. El otro incremento significativo
se refleja en los depositos en bancos los cuales muestran un incremento de B/.28,9 millones o 56.9% con
respecto al 30 de junio de 2005 lo cual representa excedentes de liquidez propios del ciclo de negocios del
banco y a un crecimiento vigoroso en lo que a captacion de depdésitos de clientes se refiere.

Al 30 de junio de 2006, los activos productivos representan el 97.3% del total de activos y se componen de la
siguiente manera: Cartera de Préstamos 70.1%, Cartera de Inversiones 15.2% y Depositos y efectivo en
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14.7%. Al 30 de Junio de 2006, los activos productivos experimentaron un crecimiento de 40.1% o B/.157,1
millones con relacién al periodo terminado el 30 de junio de 2005. Como aspecto relevante durante el trimestre
terminado el 30 de junio de 2006, el Banco comprod una cartera de préstamos a jubilados de la Caja de Seguro
Social del Bancafé (Panama), S.A. por el orden de los B/.28,0 millones la cual fue adquirida con fondos propios
del Banco, esta compra representa un 7.3% de la cartera total y un 5.0% del total de activos al 30 de junio de
2006.

Activos 30-Jun-06 30-Jun-05

Efectivo y depositos en bancos

B/. 81,011,956

B/. 51,750,378

Valores disponibles para la venta y acuerdos de recompra 31,754,907 26,394,828
Préstamos Netos 384,739,647 254,788,323
Valores mantenidos hasta su vencimiento 51,677,255 59,130,108
Activos Productivos 549,183,765 392,063,637
Propiedades, mobiliario, equipo y mejoras, neto 5,692,360 5,734,180
Activos varios 9,334,618 6,644,066

Total de Activos B/. 564,210,743 B/. 404,441,883

Cartera de Préstamos

La cartera de préstamos del Banco cerré a junio de 2006, con un saldo de B/.388,9 millones, B/.128,5 millones
mayor que al cierre de junio 2005. Este crecimiento es el resultado del incremento en el sector interno en un
55.6% situandose en B/.371,8 millones al 30 de junio de 2006. La razones del incremento total de la cartera se
deben al aumento en la cartera Corporativa y de Comercio Exterior en un 50.7% o B/.68,3 millones, nicho de
negocios principal del Banco. Otro sector que contribuyo sustancialmente al crecimiento de la cartera total es el
incremento de la cartera de prestamos personales a través de la Subsidiaria del Banco, Financiera Davivienda,
S.A. y la adquisicion de la cartera de préstamos de jubilados del Bancafé en abril de 2006, lo que en conjunto
reflejan un aumento de B/.53,4 millones con respecto a junio de 2005. Las carteras de las Subsidiarias del
Banco; Aliado Leasing y Aliado Factoring, en conjunto aportaron un 4% o B/.9,9 millones al crecimiento de la
cartera global. El resto esta representado por los créditos comerciales con garantia hipotecaria que
contribuyeron con B/.10,2 millones. Por su parte el sector externo tuvo una disminucién total de 20,2% debido
principalmente a la reduccién de la cartera de préstamos a instituciones financieras.

Préstamos (cifras auditadas) 30-Jun-06 30-Jun-05

Sector Interno:

Comerciales B/. 191,017,935 | 49.12% | B/. 128,367,259 | 49.31%
Personales 79,612,278 20.47% 25,999,727 9.99%
Industriales 3,503,740 0.90% 5,206,439 2.00%
Agropecuarios 8,283,982 2.13% 7,808,506 3.00%
Turismo 1,000,000 0.26% 0 0.00%
Hipotecarios 18,718,841 4.81% 8,499,319 3.27%
Entidades Financieras 3,017,895 0.78% 4,420,394 1.70%
Arrendamientos Financieros 13,385,883 3.44% 7,001,242 2.69%
Financiamiento a través de bonos privados 44,135,459 11.35% 46,054,315 17.69%
Facturas descontadas 9,127,080 2.35% 5,577,296 2.14%
Total Sector Interno 371,803,093 | 95.61% 238,934,497 91.79%
Sector Externo:

Personales 351,368 0.09% 556,902 0.21%
Comerciales 11,877,789 3.05% 6,224,964 2.39%
Entidades Financieras 4,830,405 1.24% 14,597,787 5.61%
Total Sector Externo 17,059,562 4.39% 21,379,653 8.21%
Total Préstamos 388,862,655 | 100.00% 260,314,150 | 100.00%

De acuerdo con las Normas Internacionales de Informacion Financiera, los requerimientos regulatorios de
reserva para préstamos que exceden las reservas del Banco son tratados como apropiacion de las utilidades
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no distribuidas. Basado en lo anterior, el Banco al 30 de junio de 2006 mantiene una reserva regulatoria para
préstamos de B/.2,5 millones la cual se presenta en la seccién de patrimonio.

La cartera morosa y vencida del banco al cierre de 2006 asciende a B/.182 mil, lo que representa el 0.05% de
la cartera total. La reserva para posibles préstamos incobrables es B/.1,5 millones y la reserva regulatoria es
B/.2,5 millones, en total ambas reservas representan B/.4,0 millones. El Banco mantiene adecuados niveles de
cobertura de la cartera total (1.0%) y de la cartera morosa y vencida (2,201.4%). Durante el ejercicio que
terminé el 30 de junio de 2006, se castigaron préstamos por B/.649 mil, contra la reserva previamente
establecida.

Cartera de Prestamos por Categoria de Riesgo

A continuacion se resume la clasificacién de la cartera de préstamos del banco de acuerdo a lo establecido en
el Acuerdo 6-2000 de la Superintendencia de Bancos de Panama:

En Miles de B/. 30-Jun-06 % 30-Jun-05 %
Normal 388,680 99.95 259,995 99.88
Mencion Especial 44 0.01 42 0.02
Subnormal 22 0.01 20 0.01
Dudosa 95 0.02 201 0.07
Irrecuperable 22 0.01 56 0.02
Total 388,863 100.00 260,314 100.00

Al cierre del ejercicio de 2006, el banco presenta una cartera de créditos sana, al estar concentrada un 99.9%
en la clasificaciones de menor riesgo.

Cartera de Inversiones

Al cierre de 2006, las inversiones del Banco Aliado, S. A. alcanzaron la suma de B/.83,4 millones, reflejando
una disminucién de B/.2,1 millones comparado a junio de 2005.

La cartera de inversiones del banco esta compuesta de la siguiente manera:

e 61.9% Inversiones mantenidas hasta su vencimiento, en concepto de Bonos y Valores Comerciales
Negociables con grado de inversion, Titulos emitidos por el Gobierno de los Estados Unidos de América,
Titulos emitidos por el Gobierno de la Republica de Panama y Titulos emitidos por otros gobiernos de
paises OCDE;

e 37,5% Inversiones Disponibles para la Venta, las cuales consisten en bonos y valores comerciales
negociables, Titulos emitidos por los Gobiernos de las Republicas de Brasil, Venezuela y Colombia, Bonos
de otros Paises Emergentes, y Fondos Mutuos de empresas de Estados Unidos de América.

e El resto 0.6% corresponde a Valores Adquiridos Bajo Acuerdo de Reventa, los cuales estan garantizados
por acciones de compafiias.

Pasivos

En cuanto a los pasivos los depésitos totales del Banco al 30 de junio de 2006, fueron de B/.429,4 millones,
experimentando un crecimiento del 30.5% o B/.100,2 millones en relacién al 30 de junio de 2005. Los
depdsitos estdn concentrados en depdsitos locales un 88.9%, el resto 11.1%, corresponde a clientes del
exterior, con mayor participacion en el area de Centroamérica y el Caribe.
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De acuerdo al tipo de depdésito, estos se componen en su mayoria de cuentas a plazo fijo que representan un
86.6% o B/.371,9 millones, por otra parte los depésitos a la vista ascienden a B/.48,1 millones y finalmente las
cuentas de ahorro por B/.9,4 millones.

La mayoria de los fondos del Banco provienen de depésitos a plazo fijo de clientes, sin embargo, el Banco
continua diversificando su base de fondos utilizando financiamientos directos a operaciones de comercio
exterior, lineas respaldadas por la cartera de inversiones y facilidades otorgadas por agencias
gubernamentales extranjeras, al igual que emisiones de bonos colocadas en el mercado local. Al 30 de junio
de 2006 las fuentes de financiamiento no depositos representaban B/.58,8 millones equivalente a un 12.0% del
total de fondos del banco.

Deposito de Clientes e Interbancarios

Depositos de Clientes 30-Jun-06 30-Jun-05
A la vista B/. 48,107,808 B/. 25,834,138
De ahorro 9,398,910 4,128,331
A plazo fijo — locales 327,205,211 254,349,370
A plazo fijo — extranjeros 44,660,070 44,812,883
Total de Depdsitos B/. 429,371,999 B/. 329,124,722

Otras Fuentes de Financiamientos

Otras Fuentes de Financiamiento 30-Jun-06 30-Jun-05
Financiamientos recibidos 41,777,375 22,658,648
Bonos corporativos 16,999,553 0
Otros pasivos 18,082,299 14,661,129
Resultados
Rentabilidad

Al 30 de junio de 2006, el rendimiento sobre patrimonio promedio fue de 18,3% y el rendimiento sobre activos
promedio fue de 1.9% mostrando una notable incremento con respecto al 30 de junio de 2005 donde los
rendimientos fueron 16.5% y 1.5% respectivamente.

Utilidad Neta

La utilidad neta del Banco después de impuestos para el 30 de junio de 2006, fue de B/.8,8 millones,
mostrando un incremento del 53,1%, respecto al mismo periodo terminado el 30 de junio de 2005 donde la
utilidad neta fue de B/.5,7 millones.

Ingresos de Operaciones

Los ingresos de intereses aumentaron en 58.2%, a B/.32,9 millones al 30 de junio de 2006 comparado con
B/.20,8 millones durante el mismo periodo terminado el 30 de junio de 2005, mientras que los gastos por
intereses aumentaron 66.6% de B/.13,3 millones a B/.22,1 millones. EIl incremento en los ingresos por
intereses son atribuibles al crecimiento de la cartera de credito y al incremento en las tasas de interes en los
diferentes activos productivos. La cartera de crédito gener6 intereses ganados por B/.25,8 millones al 30 de
junio de 2006 un 77.7% mas que al 30 de junio de 2005 cuando se generaron B/.14,5 millones. Del incremeno
en los intereses ganados al 30 de junio de 2006, los intereses provenientes de préstamos representan 93.2%.
Por su lado los gastos de intereses sobre los depdsitos representan un 89.0% del total de intereses pagados,
los cuales aumentaron en B/.6,9 millones, obteniendo el Banco asi ingresos netos de intereses de B/.10,8
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millones que representan 43.1% de aumento con respecto al mismo periodo terminado al 30 de junio de 2005
donde los ingresos netos sobre intereses fueron de B/.7,5 millones.

Gastos Generales y Administrativos

Los gastos generales y administrativos ascienden a B/.5,2 millones al 30 de junio de 2006. Los salarios y otros
gastos de personal, representan el rubro de mayor participacién en el total de gastos en un 46.9%. Otro rubro
de importancia dentro de los gastos administrativos son la depreciacion del edificio y las mejoras, que
representan el 12.2% y los impuestos varios donde se amortiza el impuesto bancario que representan el 6.7%
del total de gastos. El resto de los gastos administrativos mantuvieron una tendencia relativamente normal
mostrando un incremento global de 21.6% en total con respecto al mismo periodo del afio anterior.

Estado de Utilidades 30-Jun-06 30-Jun-05

Ingresos por Intereses
Intereses ganados sobre

Préstamos B/. 25,758,690 B/. 14,492,028
Inversiones 4,190,019 5,123,980
Depositos 2,942,744 1,178,475
Total de Intereses Ganados 32,891,453 20,794,483

Gasto de Intereses Sobre

Depositos 19,696,317 12,784,323
Financiamientos y Bonos corporativos 2,433,358 492,017
Total de gasto de intereses 22,129,675 13,276,340
Total de ingresos neto sobre intereses 10,761,778 7,518,143
Provision para préstamos incobrables 489,529 (1,297,557)
Provision para inversiones en valores (240,000) (240,000)

Ingreso neto por intereses después de la provision para préstamos incobrables

11,011,307 5,980,586
Otros Ingresos y comisiones 4,296,075 4,269,365
Gastos Generales y Administrativos (5,170,721) (4,252,447)
Utilidad antes de la provisién para Impuesto Sobre la Renta 10,136,661 5,997,504
Impuesto Sobre la Renta estimado (1,336,869) (249,059)
Utilidad Neta B/. 8,799,792 B/.5,748,445
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B. Trimestre Terminado al 30 de septiembre de 2006
1. Liquidez

Al 30 de septiembre de 2006 los activos liquidos del Banco que incluyen los valores disponibles para la venta
representan 16.5% del total de activos, 22.5% del total de los depésitos y 19.4% del total de obligaciones.

Los activos liquidos estan compuestos de activos liquidos primarios los cuales se constituyen por efectivo y
depdsitos en bancos. Al 30 de septiembre de 2006 los activos liquidos primarios representan el 73.6% del total
de activos liquidos. El resto de los activos liquidos lo constituyen las inversiones disponibles para la venta con
un 26.4% del total.

El Banco cumple con la liquidez legal minima en porcentajes muy superiores a los establecidos por la
Superintendencia de Bancos del 30%. Al 30 de septiembre de 2006, la liquidez legal del banco fue de 120.0%.

Activos Liquidos 30-Sep-06 30-Jun-06

(Interino) (Auditado)
Efectivo y efectos de caja B/. 1,133,660 B/. 1,243,258
Depositos en bancos 70,219,765 79,768,698
Valores disponibles para la venta 25,549,333 31,254,907
Total B/.96,902,758 B/.112,266,863

Las razones de liquidez del Banco Aliado y Subsidiarias al 30 de septiembre de 2006 y 30 de Junio de 2006
son las siguientes:

Sep - 2006 Jun-2006

Razones de Liquidez (Interino) | (Auditado)

Activos Liquidos / Depésitos 16.6% 18.9%
Activos Liquidos / Dep6sitos + Obligaciones 14.3% 16.6%
Activos Liquidos + Inversiones Disp. Para la venta / Total de Activos 16.5% 19.9%
Activos Liquidos + Inversiones Disp. Para la venta / Total de Depd@sitos 22.5% 26.1%
Activos Liquidos + Inversiones Disp. Para la venta / Total de obligaciones 19.4% 23.0%
Prestamos / Activos 73.2% 68.2%
Préstamos / Depdésitos 100.1% 89.6%

2. Recursos de Capital

El patrimonio neto de Banco Aliado, S.A. y Subsidiarias al 30 de Septiembre de 2006 presenta un incremento
de 19.4% con respecto al 30 de junio de 2006.

El 10 de agosto de 2006, la junta de accionistas de Banco Aliado, S.A. aprobd la capitalizacién de utilidades no
distribuidas por un monto de B/.5,0 millones.

El 10 de abril de 2006, el Pacto Social del Banco fue reformado, aumentandose el monto del capital autorizado
a cien millones (US$100,000,000) de Dolares, moneda de curso legal de los Estados Unidos de América. Al 30
de septiembre de 2006, dicho capital esta representado de la siguiente manera:

Emitidas y Valor Nominal
Tipo de Accién Autorizadas en Circulacién por Accion
Acciones Comunes Nominativas 70,000,000 40,000,000 US$1.00
Acciones Preferentes Nominativas 300,000 200,000 US$100.00
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Las Acciones Preferentes no tienen derecho a voz ni a voto en las Juntas Generales de Accionistas, ordinarias
y extraordinarias, del Emisor. Las Acciones Preferentes pueden ser emitidas en el tiempo, forma y medida que
disponga la Junta Directiva. Asimismo, corresponde a la Junta Directiva, de manera discrecional, declarar o no
dividendos. Los dividendos se declaran y pagan una vez concluido el ejercicio anual del Banco.

El total de patrimonio del Banco al 30 de septiembre de 2006 es US$69,2 millones. El incremento de US$11,3
millones es el producto de finalizacién de la emisién y venta de acciones preferentes durante el Gltimo trimestre
por US$7,4 millones y el resto corresponde a la acumulacion de utilidades retenidas del periodo.

De acuerdo a las normas establecidas por la Superintendencia de Bancos de la Republica de Panama al 30 de
junio de 2006 el indice de adecuacion de capital segun Basilea del Banco Aliado, S.A. y Subsidiarias fue de
18% muy por encima del minimo establecido de 8%.

Patrimonio del Accionista 30- Sep-06 30-Jun-06

(Interino) (Auditado)
Capital Pagado B/. 40,000,000 B/. 35,000,000
Acciones Preferentes 20,000,000 12,578,000
Reserva Regulatoria 2,665,693 2,491,101
Perdida no realizada en inversiones disponibles para la venta (1,500,746) (2,761,630)
Utilidades no distribuidas 8,066,097 10,672,046
Total de Patrimonio del Accionista B/. 69,231,044 B/. 57,979,517
Total Pasivos / Fondos de Capital 7.5 8.7
Fondos de Capital / Total de Pasivos 13.3% 11.5%
Fondos de Capital / Total de Activos 11.8% 10.3%
indice de Adecuacion de Capital 18% 15.0%

La evaluacion del deterioro de la cartera crediticia se realiza de acuerdo a las Normas Internacionales de
Informacién Financiera vigentes (NIIF), por tal motivo se dispuso una reserva de las utilidades retenidas. La
“Reserva Regulatoria” y la “Provisién acumulada para préstamos incobrables”, tienen el propdsito de cumplir
con las regulaciones vigentes, en cuanto a reservas minimas, segun el Acuerdo 6-2000 de la Superintendencia
de Bancos.

3. Resultado de las Operaciones
Activos

Los activos totales del Banco crecieron en US$24,3 millones o un 4.3% para el trimestre terminado el 30 de
septiembre de 2006. De US$564,2 millones al cierre de junio de 2006 a US$588,5 millones. Los activos que
presentaron los incrementos mas significativos son la cartera de préstamos netos que aumentd US$46,0
millones o0 12.0%, de US$384,7 millones al 30 de junio de 2006 a US$430,8 millones al 30 de septiembre de
2006. El resto de los activos tuvieron disminuciones relativas correspondientes al flujo de fondos de segmentos
menos productivos a el segmento de crédito corporativo nicho principal de negocios del Banco y a la tendencia
propia del ciclo de negocios comerciales para este periodo del afio.

Al 30 de septiembre de 2006, los activos productivos representan el 97.7% del total de activos y se componen
de la siguiente manera: Cartera de Préstamos 73.2%, Cartera de Inversiones 12.8% y Depésitos y efectivo en
12.1% . Para el trimestre terminado el 30 de Septiembre de 2006, los activos productivos experimentaron un
crecimiento de 4.7% o US$26,0 millones.
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Activos 30-Sep-06 30-Jun-06

(Interino) (Auditado)
Efectivo y depdsitos en bancos B/. 71,353,425 B/. 81,011,956
Valores disponibles para la venta y acuerdos de recompra 26,049,333 31,754,907
Préstamos Netos 430,787,207 384,739,647
Valores mantenidos hasta su vencimiento 47,001,104 51,677,255
Activos Productivos 575,191,069 549,183,765
Propiedades, mobiliario, equipo y mejoras, neto 5,572,340 5,692,360
Activos varios 7,727,921 9,334,618
Total de Activos B/. 588,491,330 B/. 564,210,743

Pasivos

En cuanto a los pasivos, los depdsitos totales del Banco al 30 de septiembre de 2006, fueron de US$430,3
millones. Los depdésitos estan concentrados en depésitos locales un 87.6%, el resto 12.4%, corresponde a
clientes del exterior, con mayor participacién en el area de Centroamérica y el Caribe. De acuerdo al tipo de
deposito, estos se componen en su mayoria de cuentas a plazo fijo que representan un 91.2% o US$392,6
millones, por otra parte los depésitos a la vista ascienden a US$30,6 millones y finalmente las cuentas de
ahorro por US$7,1 millones. La mayoria de los fondos del Banco provienen de depdsitos a plazo fijo de
clientes, sin embargo, el Banco continua diversificando su base de fondos utilizando financiamientos directos a
operaciones de comercio exterior, lineas respaldadas por la cartera de inversiones y facilidades otorgadas por
agencias gubernamentales extranjeras, al igual que emisiones de bonos colocadas en el mercado local. Al 30
de septiembre de 2006 las fuentes de financiamiento no depoésitos representaban US$68,0 millones

equivalente a un 13.6% del total de fondos del banco.

Deposito de Clientes e Interbancarios

Depositos de Clientes 30-Sep-06 30-Jun-06

(Interino) (Auditado)
A la vista B/. 30,611,100 B/. 48,107,808
De ahorro 7,122,225 9,398,910
A plazo fijo — locales 344,524,036 327,205,211
A plazo fijo — extranjeros 48,044,236 44,660,070
Total de Depdsitos B/. 430,301,597 B/. 429,371,999

Otras Fuentes de Financiamientos

Otras Fuentes de Financiamiento 30-Sep-06 30-Jun-06

(Interino) (Auditado)
Financiamientos recibidos 51,963,965 41,777,375
Bonos corporativos 15,999,579 16,999,553
Otros pasivos 20,995,145 18,082,299
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Resultados

Estado de Utilidades 30-Sep-06 30-Sep-05
(Interino) (Interino)
Ingresos por Intereses
Intereses ganados sobre
Préstamos B/.8,796,877 B/.5,425,953
Depésitos 1,089,243 416,400
Inversiones 895,852 1,101,760
Total de Intereses Ganados 10,781,972 6,944,113
Gasto de Intereses Sobre
Depésitos 6,278,983 4,208,709
Financiamientos y Bonos corporativos 992,847 330,339
Total de gasto de intereses 7,271,830 4,539,048
Total de ingresos neto sobre intereses 3,510,142 2,405,065
Provisién para préstamos incobrables (384,919) (253,492)
Provision para inversiones en valores (90,000) (60,000)
Ingreso neto por intereses después de provisién para prést. incobrables
3,035,223 2,091,573
Otros Ingresos y comisiones 1,140,558 1,195,835
Gastos Generales y Administrativos (1,291,469) (1,038,655)
Utilidad antes de la provisién para Impuesto Sobre la Renta 2,884,312 2,248,753
Impuesto Sobre la Renta neto - estimado 12,443 -
Utilidad Neta B/. 2,896,755 B/. 2,248,753
Rentabilidad

Al 30 de septiembre de 2006, el rendimiento sobre patrimonio promedio fue de 18.2% y el rendimiento sobre
activos promedio fue de 2.0%.

Utilidad Neta

La utilidad neta del Banco después de impuestos para el trimestre terminado el 30 de septiembre de 2006, fue
de US$2,9 millones, mostrando un incremento del 28.8 %, respecto al mismo periodo terminado el 30 de
septiembre de 2005.

Ingresos de Operaciones

Los ingresos de intereses aumentaron en 55.3%, a US$10,8 millones para el trimestre terminado el 30 de
septiembre de 2006 comparado con US$6,9 millones durante el mismo periodo terminado el 30 de septiembre
de 2005, y los gastos por intereses aumentaron con la misma tendencia. El incremento en los ingresos por
intereses son principalmente generados por el crecimiento de la cartera de credito, que generd intereses
ganados por US$8,8 millones para el trimestre terminado el 30 de septiembre de 2006 un 62.1% mas que al
cierre del trimestre al 30 de septiembre de 2005 cuando se generaron US$5,4 millones.

Del incremeno en los intereses ganados al 30 de septiembre de 2006, los intereses provenientes de préstamos
representan 86.3%. Por su lado los gastos de intereses sobre los depdsitos representan un 75.8% del total de
intereses pagados, los cuales aumentaron en US$2,1 millones, obteniendo el Banco asi ingresos netos de
intereses de US$3,5 millones que representan 39.5% de aumento con respecto al mismo periodo terminado al
30 de septiembre de 2005.
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Gastos Generales y Administrativos

Los gastos generales y administrativos ascienden a US$1,3 millones al 30 de septiembre de 2006. Los salarios
y otros gastos de personal, representan el rubro de mayor participacion en el total de gastos en un 48.9%. Otro
rubro de importancia dentro de los gastos administrativos son la depreciaciéon del edificio y las mejoras, que
representan el 13.7% y los impuestos varios donde se amortiza el impuesto bancario que representan el 7.3%
del total de gastos. El incremento global de todos los gastos fue de 24.3% con respecto al mismo periodo del
afio anterior.

E. Andlisis de Perspectivas

Para el periodo fiscal 2007, la Administraciébn proyecta mantener un crecimiento igual o mayor al
experimentado en este Ultimo periodo culminado el 30 de junio de 2006. Los altos indices de crecimiento que
experimenta la economia nacional aunado a los futuros Mega-Proyectos (ampliacion del canal, construccién de
torres de apartamento de mas de 60 pisos, proyectos de infraestructura como el proyecto de modernizacién del
transporte y la cinta costanera, entre otros) el vertiginoso desarrollo del mercado inmobiliario y la conclusion de
las reforma fiscal y de seguridad social; son claras indicaciones de que a mediano plazo la economia
mantendra un crecimiento sélido y sostenido. Por otro lado la consolidacion del sistema bancario nacional y la
estabilidad de las economias regionales presentan grandes oportunidades de negocios para los bancos que
brindan servicios financieros especializados como es el caso de Banco Aliado.

La economia muestra signos de mucha fortaleza y expectativas de altos indices de crecimiento tanto para este
periodo fiscal como a mediano plazo. El auge econémico actual tiene una repercusion directa en el sistema
bancario nacional el cual es uno de los componentes mas importantes para el desenvolvimiento comercial del
pais.
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VL. DIRECTORES, DIGNATARIOS, EJECUTIVOS, ADMINISTRADORES, ASESORES Y EMPLEADOS
A. Directores, Dignatarios, Ejecutivos y Administradores
1. Directores, Dignatarios

Moisés Chreim Sasson - Director / Presidente

Nacionalidad : Panamerfio

Fecha de Nacimiento : 2 de abril de 1944

Domicilio Comercial : May’s Zona Libre, S.A., calle 14 y Ave. Roosevelt, Zona Libre de Colén
Apartado Postal : 0831-02109, Panama

Correo Electrénico . bkaliado@bancoaliado.com

Teléfono . 433-9900

Fax 1 441-3942

Realiz6 estudios universitarios en el Lyce Francais, Beirut. Accionista, Vicepresidente, Tesorero y Director
Gerente de May's Zona Libre, S.A. Es Director Presidente de Banco Aliado, S.A., Grupo Aliado, S.A.,
Financiera Davivienda, S.A., Aliado Leasing, S.A. y Aliado Factoring, S.A., Es miembro activo de la Sociedad B’
Nai B’rith de Panama. Preside las reuniones de Junta Directiva del Emisor, y el Comité Ejecutivo y de Crédito;
asi como los Comités de Consumo; Inversiones y Riesgo de Mercado; Leasing; y Factoring. Es miembro del
Comité de Auditoria, Informética, Recursos Humanos y Operaciones del Emisor.

Ezra Hamoui Homsany - Director / Vicepresidente

Nacionalidad : Panamefio

Fecha de Nacimiento : 17 de agosto de 1944

Domicilio Comercial : May’s Zona Libre, S.A,, calle 14 y Ave. Roosevelt, Zona Libre de Colon
Apartado Postal : 0831-02109, Panama

Correo Electronico . bkaliado@bancoaliado.com

Teléfono : 433-9900

Fax . 441-3942

Obtuvo una licenciatura en Administracion Publica de la Universidad de Panama. Es Accionista, Presidente,
Representante Legal y Director Gerente de May’s Zona Libre, S.A. Ademas es Director de Corfi Trading, S.A. y
Director Vicepresidente de Banco Aliado, S.A. y Grupo Aliado, S.A., Miembro de la Junta Directiva y Fundador
de la Academia Hebrea de Panama. Director de la sociedad internacional de B’ Nai B'rith Society International.
Es miembro del Comité Ejecutivo y de Crédito del Emisor.

Ramy Attie - Director / Secretario

Nacionalidad : Panamefio

Fecha de Nacimiento : 9 de noviembre de 1937

Domicilio Comercial . Tejidos y Confecciones, S.A., calle 2da. Carrasquilla, Panama
Apartado Postal : 0831-02109, Panama

Correo Electrénico . bkaliado@bancoaliado.com

Teléfono . 263-8888

Fax 1 269-9672

Obtuvo una licenciatura en Economia y Administracion de Negocios en la Universidad de Jerusalén. Es
Contador Publico Autorizado. Fungié como Consultor de Economia y de Sistema para Panama y Centro
América en Price Waterhouse & Co. Actualmente es Director de Kobesa, S.A., Magic Trading, S.A., Ispo
International, S.A., Tejidos y Confecciones, Calzados Superiores, S.A., Distribuidora Durex, S.A., Mera, S.A.,
Shalva, S.A. y Argo Trading, S.A. Es Director Secretario de Grupo Aliado, S.A., Banco Aliado, S.A. Financiera
Davivienda, S.A. , Aliado Leasing, S.A. y Aliado Factoring, S.A.. Es miembro activo de la Asociacion de
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Contadores Publicos Autorizados de Panamd, Asociacion de Contadores Puablicos Autorizados de Israel,
Sindicato de Industriales de Panama y de la Asociacion de Usuarios de la Zona Libre de Col6n, Club Rotario de
Panama, American Chamber of Commerce y Vicepresidente Internacional de B’ Nai B'rith. Preside el Comité
de Auditoria, Informatica, Recursos Humanos y Operaciones del Emisor; y es miembro del Comité Ejecutivo y
de Crédito, del Comité de Inversiones y Riesgo de Mercado, y de los Comités de Leasing, Factoring y
Consumo.

Mayer Attie - Director / Sub-Secretario

Nacionalidad : Panamernio

Fecha de Nacimiento : 12 de mayo de 1933

Domicilio Comercial . Tejidos y Confecciones, S.A., calle 2da. Carrasquilla, Panama
Apartado Postal : 0831-02109, Panaméa

Correo Electrénico : bkaliado@bancoaliado.com

Teléfono . 263-8888

Fax 1 269-9672

Realiz6 estudios en la Universidad de Tel-Aviv. Presidente de las empresas Kobesa, S.A., Magic Trading, S.A.
Ispo International, S.A. Tejidos y Confecciones, Calzados Superiores, S.A., Distribuidora Durex, S.A., Mera,
S.A.y Shalva, S.A. Es Director Sub-Secretario de Grupo Aliado, S.A. y de Banco Aliado, S.A. Miembro de la
Asociacion Panamefia de Ejecutivos de Empresa, Sindicato de Industriales, Camara de Comercio e Industrias y
de la Asociacion de Usuarios de la Zona Libre de Colén. Es miembro del Comité de Auditoria, Informética,
Recursos Humanos y Operaciones del Emisor.

Joseph Eshkenazi Tawachi - Director / Tesorero

Nacionalidad : Panamefio

Fecha de Nacimiento : 9 de junio de 1947

Domicilio Comercial : Importadora y Exp. Rosen, calle 14, Zona Libre de Col6on, Panama
Apartado Postal : 0831-02109, Panama

Correo Electrénico : bkaliado@bancoaliado.com

Teléfono : 445-3000

Fax . 441-5660

Realiz6 estudios en la Escuela Lasal, Israel. Es Accionista y Director de las empresas Rosen, S.A., Tempo,
S.A., Rodeo Import, S.A. de la Zona Libre de Coldn, Rosalinda, S.A., Jo Marc, S.A. y de Italgres Panam4, S.A.
Es Director Tesorero de Banco Aliado, S.A., Grupo Aliado, S.A., Financiera Davivienda, S.A., Aliado Leasing,
S.A. y Aliado Factoring, S.A., y miembro del Comité Ejecutivo y de Crédito del Emisor.

Victor S. Azrak Attie - Director / Sub-Tesorero

Nacionalidad : Panamerfio

Fecha de Nacimiento : 22 de diciembre de 1950

Domicilio Comercial : May’s Zona Libre, S.A., calle 14 y Ave. Roosevelt, Zona Libre de Colén
Apartado Postal : 0831-02109, Panama

Correo Electrénico . bkaliado@bancoaliado.com

Teléfono . 433-9900

Fax 1 441-3942

Realizé estudios en la Universidad de Damasco, Siria. Accionista, Secretario y Director Gerente de May’s Zona
Libre, S.A. Director Sub-Tesorero de Banco Aliado, S.A. y Grupo Aliado, S.A. Miembro de la Sociedad de B’ Nai
B'rith; Vicepresidente de la Academia Hebrea de Panama; Miembro de la Camara de Comercio y de la
Asociacion de Usuarios de la Zona Libre de Colén. Es miembro del Comité de Auditoria, Informatica, Recursos
Humanos y Operaciones del Emisor.
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Joseph Hamoui A. — Director / Vocal

Nacionalidad : Panamefio

Fecha de Nacimiento : 16 de mayo de 1976

Domicilio Comercial : Banco Aliado, S.A., calle 50 y 56, Urbanizacion Obarrio, Edif. Banco Aliado
Apartado Postal : 0831-02109, Panama

Correo Electrénico : hamouij@bancoaliado.com

Teléfono : 302-1555

Fax : 263-9071

Egresado de Wharton School of Business de la Universidad de Pennsylvania, donde obtuvo su licenciatura en
Ciencias Econbmicas con especializacién en Finanzas y Administracion de Negocios. Tiene una Maestria en
Administraciébn de Empresas con énfasis en Finanzas de la Universidad Latinoamericana de Ciencias y
Tecnologia. En 1997 inicié su carrera profesional en Banco Aliado, S.A., y actualmente es Vicepresidente a
cargo de la Unidad de Riesgos. A partir del 2004 forma parte de la Junta Directiva donde ocupa el cargo de
Director Vocal, y participa en todos los Comités del Emisor. Es Director Vocal de Grupo Aliado, S.A. y Director
Tesorero de Geneva Asset Management, S.A.

2. Ejecutivos Principales

Alexis Arjona Lepori - Vicepresidente Senior y Gerente General

Nacionalidad . Panamerio

Fecha de Nacimiento : 26 enero de 1954

Domicilio Comercial : Banco Aliado, S.A., calle 50 y 56, Urbanizacién Obarrio, Edif. Banco Aliado
Apartado Postal : 0831-02109, Panamé

Correo Electrénico . bkaliado@bancoaliado.com

Teléfono : 302-1555

Fax 1 263-9071

Obtuvo Licenciatura en Economia en la Universidad Nacional de Panama y Doctorado en Ciencias Econémicas
y Empresariales en la Universidad Complutense de Madrid, Espafia. Desde 1992 es Vicepresidente Senior y
Gerente General de Banco Aliado, S.A., con 26 afios de experiencia bancaria obtenida en American Express
Bank Ltd, Trade Development Bank Overseas Inc., y el Banco de Colombia.

Maria Del Rosario Fabrega R. — Vicepresidente Senior y Sub-Gerente General

Nacionalidad : Panamenia

Fecha de Nacimiento : 27 de agosto de 1952

Domicilio Comercial : Banco Aliado, S.A., calle 50 y 56, Urbanizacion Obarrio, Edif. Banco Aliado
Apartado Postal : 0831-02109, Panama

Correo Electrénico . fabregam@bancoaliado.com

Teléfono : 302-1515

Fax : 263-9071

Licenciada en Economia, graduada de Florida State University, Zona del Canal, Panama. Cursé estudios en la
Universidad de Friburgo, Suiza. Su experiencia y formacién bancaria la adquirié en la Unién de Bancos Suizos
(Panama), S.A., donde laboré durante 15 afios ocupando posiciones como Gerente de Banca Corporativa,
Gerente de Banca Privada y Sub-Gerente General. En 1992 se uni6 a Banco Aliado como Asistente del
Presidente, y actualmente es Vicepresidente Senior y Sub-Gerente General. Es Directora de Geneva Asset
Management, S.A.

40



Gabriel E. Diaz Henriquez - Primer Vicepresidente - Tesoreria y Operaciones

Nacionalidad : Panamefio

Fecha de Nacimiento : 16 de septiembre de 1965

Domicilio Comercial : Banco Aliado, S.A., calle 50 y 56, Urbanizacién Obarrio, Edif. Banco Aliado
Apartado Postal : 0831-02109, Panama

Correo Electrénico . bkaliado@bancoaliado.com

Teléfono : 302-1555

Fax . 302-1556

Graduado en Florida State University de Licenciado en Administracion de Empresas. Obtuvo Maestria en
Administracién de Empresas con especializacion en Finanzas en Nova Sotheastern University y realizé
estudios de post-grado en Ingenieria Financiera de la Universidad Interamericana de Panama. Actualmente es
Primer Vicepresidente de Tesoreria y Operaciones del Banco Aliado, S.A. Anteriormente fue Contralor de
American Express Bank, Ltd. Es miembro del Consejo Directivo del Instituto Bancario Internacional.

Rall A. Barnett - Primer Vicepresidente - Crédito y Banca Corresponsal

Nacionalidad : Panamefio

Fecha de Nacimiento : lero. de abril de 1952

Domicilio Comercial : Banco Aliado, S.A., calle 50 y 56, Urbanizacién Obarrio, Edif. Banco Aliado
Apartado Postal : 0831-02109, Panama

Correo Electrénico : barnettr@bancoaliado.com

Teléfono : 302-1555

Fax : 302-1556

Egresado de Florida State University, donde obtuvo su licenciatura en Administracion de Empresas. Cuenta
con experiencia profesional de mas de 23 afios en la Banca y Finanzas y Asesoria Empresarial. Se inicié6 como
Consultor Gerencial de la firma Peat Marwick & Mitchell en 1978. En 1982 se incorpora al Banco
Latinoamericano de Exportaciones (BLADEX), donde desempefio las posiciones de Vicepresidente de Crédito
y Vicepresidente de Servicios de Tesoreria. En el afio de 1994 se hace cargo de la posicion de Senior Credit
Officer con el Banco de Boston, Sucursal de Panamd, atendiendo paralelamente las actividades de
Corresponsalia Bancaria. En 1995 ingresa al Banco Aliado, S.A., al frente del Departamento de Crédito y de las
relaciones con Bancos Corresponsales, desempefiandose actualmente como Primer Vicepresidente de Crédito
y Corresponsalia Bancaria.

Nery del C. Arosemena — Vicepresidente- Cumplimiento

Nacionalidad : Panamefia

Fecha de Nacimiento : 26 de mayo de 1951

Domicilio Comercial : Banco Aliado, S.A., calle 50 y 56, Urbanizacién Obarrio, Edif. Banco Aliado
Apartado Postal : 0831-02109, Panama

Correo Electrénico : bkaliado@bancoaliado.com

Teléfono : 302-1555

Fax : 302-1556

Realiz6 estudios en la Universidad de Panama y en la Universidad Tecnoldgica. Experiencia profesional de 20
afios en el Citibank, N.A., Panama, R. de P., en donde se desempefid en los diferentes departamentos
Operativos, Administraciéon de Crédito y Riesgos, Ventas de Productos, Atencion especial a Clientes
Corporativos, y de Control Interno y Auditoria. En 1993 ingres6 a Banco Aliado, donde actualmente ejerce el
cargo de Vicepresidente de Cumplimiento. Es coordinadora del Comité de Cumplimiento del Emisor, y
miembro participativo ante el Congreso de GAFIT Caribe.
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Joseph Hamoui A. — Vicepresidente Riesgos

Nacionalidad : Panamefio

Fecha de Nacimiento : 16 de mayo de 1976

Domicilio Comercial : Banco Aliado, S.A., calle 50 y 56, Urbanizacién Obarrio, Edif. Banco Aliado
Apartado Postal : 0831-02109, Panama

Correo Electrénico : hamouij@bancoaliado.com

Teléfono : 302-1555

Fax : 263-9071

Egresado de Wharton School of Business de la Universidad de Pennsylvania, donde obtuvo su licenciatura en
Ciencias Econoémicas con especializacion en Finanzas y Administracion de Negocios. Tiene una Maestria en
Administracién de Empresas con énfasis en Finanzas de la Universidad Latinoamericana de Ciencias y
Tecnologia. En 1997 inicié su carrera profesional en Banco Aliado, S.A., y actualmente es Vicepresidente a
cargo de la Unidad de Riesgos. A partir del 2004 forma parte de la Junta Directiva donde ocupa el cargo de
Director Vocal, y participa en todos los Comités del Emisor. Es Director Vocal de Grupo Aliado, S.A. y Director
Tesorero de Geneva Asset Management, S.A.

Jorge Bordanea — Vicepresidente / Gerente Sucursal Zona Libre de Coldn

Nacionalidad : Panamefio

Fecha de Nacimiento :5 de mayo de 1945

Domicilio Comercial : Banco Aliado, S.A., Ave. Roosevelt, entre calle 15y calle 16
Apartado Postal : 0831-02109, Panama

Correo Electrénico : bkaliado@bancoaliado.com

Teléfono 1 441-4447

Fax : 441-2955

Realiz6 estudios de pre-medicina en la Universidad de Panama y de francés en la Alianza Francesa de
Panama. Cuenta con amplia experiencia bancaria de 37 afios, de los cuales 7 afios fueron con el Banco
Fiduciario (hoy BNParibas), y 19 con el Banco de Santander como Gerente de la sucursal de Colén y luego de
Zona Libre. Actualmente tiene 13 afios de laborar en Banco Aliado, S.A., como Gerente de la sucursal de Zona
Libre de Coldn.

Luis Prieto — Vicepresidente Adjunto Riesgos

Nacionalidad : Espaiiol

Fecha de Nacimiento :5 de junio de 1956

Domicilio Comercial : Banco Aliado, S.A., calle 50 y 56, Urbanizacién Obarrio, Edif. Banco Aliado
Apartado Postal : 0831-02109, Panama

Correo Electrénico : bkaliado@bancoaliado.com

Teléfono : 302-1555

Fax : 302-1556

Diplomado de la Escuela Superior de Comercio Madrid, Espafia, Perito (Administracién) Mercantil. Cuenta con
30 afios de experiencia profesional. En Bancomer, S.A./México (1974-1980), en Espafia (Oficial); en Banco
Atlantico (1980-1991) en México (Representante Adjunto) y en Panama (Gerente Internacional); Banco
Internacional de Costa Rica (1992-1996) Gerente de Negocios Internacionales; Bladex (1997) Vicepresidente
de Crédito y Mercadeo; Banco Exterior BBVA (1998-2000) Gerente de Riesgos y Gerente Regional Centro
América; Banco BCT Panama (2001-2003) Gerente General. Desde 2003 funge como Vicepresidente Adjunto
de Riesgo en Banco Aliado.
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Mariaelena de Aparicio - Vicepresidente Adjunto y Gerente de Tecnologia

Nacionalidad : Panamefa

Fecha de Nacimiento :4 de enero de 1966

Domicilio Comercial : Banco Aliado, S.A., calle 50 y 56, Urbanizacién Obarrio, Edif. Banco Aliado
Apartado Postal : 0831-02109, Panama

Correo Electrénico : alvaradom@bancoaliado.com

Teléfono : 302-1555

Fax : 302-1556

Egresada de la Universidad Tecnolégica de Panama donde obtuvo su titulo de Ingenieria en Sistemas
Computacionales, con la distinciéon Sigma Lambda. En el afio 1994 se incorpora al Banco Aliado, procedente
de la compafiia Schering Plough, S.A.. Con mas de doce afios de laborar en el Banco, se desempefia
actualmente como Vicepresidente Adjunto y Gerente de Tecnologia. Es miembro de ISACA (Information
System Audit and Control Association) organismo lider de Auditoria, Seguridad y Control en Sistemas de
Informacién y Gobiernos Corporativos.

Daniel D. Diaz S. — Vicepresidente Adjunto — Auditoria Interna

Nacionalidad : Panamefio

Fecha de Nacimiento: : 30 de septiembre de 1967

Domicilio Comercial:  : Banco Aliado, S. A., calle 50 y 56, Urbanizacion Obarrio, Edif. Banco Aliado
Apartado Postal: : 0831-02109, Panama

Correo Electrénico : bkaliado@bancoaliado.com

Teléfono: : 302-1555

Fax: : 302-1556

Realiz6 estudios en la Universidad de Panama, donde obtuvo Licenciatura en Comercio con Especializacion de
Contabilidad; hizo ademas estudios de post-grado en Contabilidad con Especializacion en Contraloria.
Experiencia profesional de 14 afios. Inici6 su carrera en Deloitte & Touche, Thomatsu Int'l, y ha fungido como
Auditor Interno en varias instituciones financieras en Panama. Es Auditor Interno de Calidad certificado por
SGS Panam4 Control Services, Inc., Norma ISO900-2000. Ingres6 a Banco Aliado en el 2006 ejecutando el
cargo de VP Adjunto de Auditoria Interna.

3. Empleados de Importanciay Asesores

A la fecha, el Emisor no emplea a personas en posiciones no ejecutivas (cientificos, investigadores, asesores
en general) que hacen contribuciones significativas al negocio del Emisor.

4, Asesores Legales

Asesor Legal Externo

El Asesor Legal externo del Emisor es Alfaro, Ferrer & Ramirez. El nombre del contacto principal es el Lic.
Alfredo Ramirez, Jr.

Domicilio Comercial : Edificio AFRA, Piso 10y 11, Avenida Samuel Lewis y calle 54

Apartado Postal : 0816-06904, Panama Zona 5, Republica de Panama
Correo Electrénico : afrapma@afra.com

Teléfono : 263-9355

Fax : 263-7214

Alfaro, Ferrer & Ramirez, actlla como asesores legales de la presente emision de Bonos. Los Asesores
Legales confirman que el Emisor es una sociedad organizada y existente de conformidad con las leyes de la
Republica de Panama, que los actos referentes a esta emision han sido debidamente aprobados por los érganos
corporativos pertinentes del Emisor y una vez emitidos, los Bonos constituirdn obligaciones vélidas legales y
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exigibles de la misma. Lo antes expuesto consta en carta que reposa en los archivos de la Comision Nacional de
Valores, al igual que en los archivos de la Bolsa de Valores de Panama, S.A., como documento de referencia
publica.

Asesor Legal Interno

El asesor legal interno del Emisor es el Lic. Humberto Galego con idoneidad No. 3316 del 31 de octubre de
1995.

Domicilio Comercial : Edificio Banco Aliado, Calle 50 y 56 Obarrio
Apartado Postal : 55-2109, Paitilla, Panama, Republica de Panama
Correo Electrénico : galegoh@bancoaliado.com

Teléfono : 302-1555

Fax : 302-1556

5. Auditores

Auditor Externo
Auditor Externo
El auditor externo del Emisor para el afio fiscal terminado al 30 de junio de 2006 es la firma Price Waterhouse

Coopers. El nombre del contacto principal es el Lic. Angel Dapena L. El auditor externo del Emisor para el afio
fiscal terminado al 30 de junio de 2005 fue la firma Price Waterhouse Coopers.

Domicilio Comercial : Avenida Samuel Lewis y Calle 55 - E
Apartado Postal : 0819-05710, Panama, Republica de Panama
Correo Electronico : angel.dapena@pa.pwc.com

Teléfono : 223-1313

Fax : 264-5627

Auditor Interno

El auditor interno del Emisor es el sefior Daniel D. Diaz quien es Vicepresidente de Auditoria Interna.

Domicilio Comercial : Banco Aliado, S. A., calle 50 y 56, Urbanizacién Obarrio, Edif. Banco Aliado
Apartado Postal : 0831-02109, Panama

Correo Electrénico : bkaliado@bancoaliado.com

Teléfono: : 302-1555

Fax: : 302-1556

6. Designacion por Acuerdos o Entendimientos

A la fecha, ningun Director, Dignatario, Ejecutivo o empleado del Emisor ha sido designado en su cargo sobre
la base de arreglos o entendimientos con accionistas mayoritarios, clientes o suplidores del Emisor.

B. Compensacion

1. Los Directores y Dignatarios del Emisor no reciben compensacion ni dietas por su participacion en las
reuniones de Junta Directiva y Comités.

2.  El monto de la compensacién pagada a los Ejecutivos Principales, para el afio fiscal terminado el 30 de
junio de 2006 fue de B/.542,799.
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En el mismo periodo se pagaron en concepto de salarios y beneficios (gastos de representacién, horas
extras, incentivos, prestaciones sociales, seguros, aguinaldos, asistencia médica y viaticos) a los
empleados la suma de B/.1,421,710.

3. El monto total reservado por ElI Emisor en provisién para prima de antigledad e indemnizacién, para el
afio fiscal terminado el 30 de junio de 2006 fue de B/.198,258.

C. Préacticas de la Directiva

No existe contrato formal de prestacion de servicios entre el Emisor y sus Directores.

Los miembros de la Junta Directiva del Emisor ejercen sus cargos por el tiempo que determine la Junta de
Accionistas. Los actuales Directores y Dignatarios han ejercido sus cargos asi:

Ezra Hamoui - desde 1992
Ramy Attie - desde 1992
Moisés Chreim - desde 1993
Mayer Attie - desde 1993
Victor S. Azrak - desde 1993
Joseph Eshkenazi - desde 1997
Joseph Hamoui - desde 2004

Los actuales Directores y Dignatarios seguiran ejerciendo sus cargos hasta tanto sus sucesores sean elegidos.

Desde su fundacion en 1992, el Emisor establecié el Comité de Auditoria compuesto por 4 Directores; el mismo
se retne mensualmente. A la fecha, el Comité lo conforman los siguientes Directores: Ramy Attie, Moisés
Chreim, Mayer Attie, Victor Azrak. Por lo tanto, el Emisor cumple con el Acuerdo 4-2001 sobre Gobierno
Corporativo de la Superintendencia de Bancos de la Republica de Panama que requiere reuniones
bimensuales. Adicionalmente, los informes de auditoria externa son revisados por la Junta Directiva.

GOBIERNO CORPORATIVO

Su Junta Directiva la conforman siete (7) miembros que se rednen una vez al mes. Para su mejor
funcionamiento el Emisor cuenta con los siguientes Comités de Directiva:

- Comité Ejecutivo y de Crédito

- Comité de Auditoria, Informatica, Recursos Humanos y Operaciones
- Comité de Inversiones y Riesgo de Mercados

- Comité de Consumo

- Comité de Leasing

- Comité de Factoring.

El Comité Ejecutivo y de Crédito esta formado por cuatro (4) Directores que se reunen tres veces al mes.
Algunas de sus funciones son:

Aprobar los limites de autorizacion de la Gerencia General.

Revisar y proponer modificaciones a las politicas de crédito del Emisor.

Aprobar o negar las propuestas de crédito.

Aprobar el establecimiento de cuentas y relaciones con instituciones bancarias en Panama y en el exterior.
Aprobar la politica para la fijacion de tasas de interés (activos y pasivos).
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El Comité de Auditoria, Informatica, Recursos Humanos y Operaciones esta formado por cuatro (4) Directores
gue se rednen una vez al mes. Algunas de sus funciones son:

1. Revisar y proponer modificaciones al manual de auditoria del Emisor.
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Recibir los informes del Auditor Interno y controlar la implementacién de sus recomendaciones.
Aprobar las propuestas que presente al Gerente General para la compra de nuevos equipos.
Aprobar nuevas posiciones de trabajo y contrataciones.

Aprobar el Plan Contable y sus modificaciones.

Aprobar el Manual de Operaciones del Emisor.
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El Comité de Inversiones y Riesgo de Mercado esta conformado por tres (3) Directores que se rednen 1 vez
por semana. Algunas de sus funciones son:

1. Revisar la cartera de inversiones del Emisor.
2. Revisar ofertas y productos nuevos en los mercados de valores.
3. Aprobar las transacciones de compra y venta de valores.

El Comité de Leasing esta4 conformado por tres (3) Directores que se retnen 1 vez por semana. Algunas de
sus funciones son:

1. Aprobar o negar las operaciones de Leasing.
2. Aprobar la contratacion de personal.

El Comité de Factoring estd conformado por tres (3) Directores que se relinen 1 vez por semana. Algunas de
sus funciones son:

1. Aprobar o negar las operaciones de Factoring a partir de US$25,000.00.
2. Aprobar la contratacion de personal.

El Comité de consumo esta conformado por tres (3) Directores que se relnen 1 vez por semana. Algunas de
sus funciones son:

1. Aprobar préstamos.

2. Aprobar la contratacion de personal.
3. Disefiar y aprobar estrategias del negocio.
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D. Empleados

Al 30 de septiembre de 2006 el Emisor contaba con 121 empleados (30 de junio de 2006 116 empleados), de
los cuales la mayor parte de ellos tienen una extensa experiencia bancaria. No existe ni sindicato ni convencion
colectiva entre la Empresa y sus empleados.

A continuacion se presenta un detalle de la distribucion por departamento del recurso humano del Emisor:

Banco Aliado Panama 30-septiembre -06 | 30-jun-06
Gerencia General 4 4
Banca Privada 9
Internacional 5
Operaciones

Tesoreria

Crédito Corporativo
Administracién de Crédito
Asesoria Legal y Fideicomisos
Unidad de Riesgos
Contabilidad

Recursos Humanos
Tecnologia

Auditoria

Cumplimiento

Sub-Total Banco Panama
Zona Libre

Total Banco

Aliado Leasing

Finacredit

Aliado Factoring

Eventuales

Gran Total
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E. Propiedad Accionaria

El 100% de las acciones comunes emitidas y en circulacion del Emisor son propiedad de Grupo Aliado, S.A.
La propiedad efectiva de las acciones de Grupo Aliado, S.A., al 30 de septiembre de 2006, se detalla en los
siguientes cuadros:

% Que
Grupo de Acciones Cantidad de % Respecto del Total NUumero de representan
Acciones de Acciones Emitidas y| accionistas respecto de la
Comunes en Circulacién Cantidad Total de
Emitidas Accionistas
Directores y Dignatarios 40,000,000 100% 6 100%
% Que
Grupo de Acciones Cantidad de % Respecto del Total NUumero de representan
Acciones de Acciones Emitidas accionistas respecto de la
Comunes y en Circulacién Cantidad Total
Emitidas de Accionistas
1-50,000 - - - -
Mas de 50,000 40,000,000 100% 6 100%
Totales 40,000,000 100% 6 100%

a7




Persona Controladora

No existe ningln accionista que de forma individual controle méas del 17% de las acciones comunes del Emisor.
Existen 5 accionistas que poseen 17% cada uno y uno que posee 15%.

Cambios en el Control Accionario

A la fecha no existe ningun arreglo que pueda en fecha subsecuente resultar en un cambio de control
accionario del Emisor.

Plan de Opciones
El Emisor no cuenta con un plan de Opciones como método de compensacion de sus Directorios y Ejecutivos.

Al igual, Grupo Aliado, S.A. no cuenta con un plan de Opciones como método de compensacién de sus
Directorios y Ejecutivos.
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VII, PARTES RELACIONADAS, VINCULOS Y AFILIACIONES
A. Partes Relacionadas

Tower Securities, Inc., Puesto de Bolsa autorizado para la colocacién de la presente emisién, es accionista de
la Bolsa de Valores de Panama, S.A. y de la Central Latinoamericana de Valores, S.A. (LatinClear).

B. Negocios o contratos con partes relacionadas

Los balances generales consolidados y los estados consolidados de utilidades incluian saldos y transacciones
con partes relacionadas, tal como se detalla a continuacion:

30-septiembre-06 30-junio-06
En los Balances Generales
Saldos:
Valores adquiridos bajo acuerdo de reventa B/. 500,000 B/. 500,000
Préstamos 23,952,052 21,408,223
Intereses acumulados por cobrar 200,856 186,749
Deudores varios 3,760 19,206
Obligaciones de clientes bajo aceptaciones 15,625 0
Depésitos de clientes 36,987,554 57,423,729
Bonos corporativos por pagar 200,000 212,500
Intereses acumulados por pagar 933,412 644,390
Aceptaciones pendientes 15,625 0

C. Interés de Expertos y Asesores

Ninguno de los expertos 0 asesores que han prestado servicios al Emisor respecto de la presentacion de este
prospecto informativo son a su vez, Accionista, Director o Dignatario del Emisor.
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VIIl. TRATAMIENTO FISCAL

Los titulares de los Bonos emitidos por el Emisor, gozaran de ciertos beneficios fiscales segln lo estipulado en
el Decreto Ley 1 de 8 de julio de 1999:

Impuesto sobre la Renta con respecto a Ganancias de Capital: De conformidad con lo dispuesto en el
Articulo 269 del Titulo XVII del Decreto Ley No. 1 de 8 de julio de 1999, por el cual se crea la Comision Nacional
de Valores y se regula el mercado de valores de la Republica de Panama, para los efectos del impuesto sobre la
renta, del impuesto sobre dividendos y del impuesto complementario, no se consideraran gravables las
ganancias, ni deducibles las pérdidas que dimanen de la enajenacion de valores registrados en la Comision
Nacional de Valores, siempre que dicha enajenacion se de a través de una bolsa de valores u otro mercado
organizado.

No obstante lo anterior, de conformidad con lo dispuesto en el Articulo 2 de la Ley No. 18 de 19 de junio de 2006,
en los casos de ganancias obtenidas por la enajenacién de valores emitidos por personas juridicas, en donde
dicha enajenacion no se realice a través de una Bolsa de Valores u otro mercado organizado, el contribuyente se
sometera a un tratamiento de ganancias de capital y en consecuencia calculara el Impuesto sobre la Renta sobre
las ganancias obtenidas a una tasa fija del diez por ciento (10%) sobre la ganancia de capital. El comprador
tendra la obligacion de retener al vendedor, una suma equivalente al cinco por ciento (5%) del valor total de la
enajenancion, en concepto de adelanto al Impuesto sobre la Renta sobre la ganancia de capital. El comprador
tendrd la obligacion de remitir al fisco el monto retenido, dentro de los diez (10) dias siguientes a la fecha en que
surgi6 la obligacion de pagar. Si hubiere incumplimiento, la sociedad emisora es solidariamente responsable del
impuesto no pagado. EIl contribuyente podra optar por considerar el monto retenido por el comprador como el
Impuesto sobre la Renta definitivo a pagar en concepto de ganancia de capital. Cuando el adelanto del Impuesto
retenido sea superior al monto resultante de aplicar la tarifa del diez por ciento (10%) sobre la ganancia de capital
obtenida en la enajenacion, el contribuyente podra presentar una declaracion jurada especial acreditando la
retencion efectuada y reclamar el excedente que pueda resultar a su favor como crédito fiscal aplicable al
Impuesto sobre la Renta, dentro del periodo fiscal en que se perfecciond la transaccion. El monto de las
ganancias obtenidas en la enajenacion de los valores no serda acumulable a los ingresos gravables del
contribuyente.

Impuesto sobre la Renta con respecto a Intereses: De conformidad con lo dispuesto en el Articulo 270 del
Titulo XVII del Decreto Ley No. 1 de 8 de julio de 1999, por el cual se crea la Comision Nacional de Valores y se
regula el mercado de valores de la Republica de Panama, estaran exentos del impuesto sobre la renta los
intereses u otros beneficios que se paguen o acrediten sobre valores registrados en la Comision Nacional de
Valores y que, ademas, sean colocados a través de una bolsa de valores o de otro mercado organizado.

Esta seccion es un resumen de disposiciones legales y reglamentarias vigentes y se incluye en este prospecto
informativo con caracter meramente informativo. Este Capitulo no constituye una garantia por parte del Emisor
sobre el tratamiento fiscal que el Ministerio de Economia y Finanzas dara a la inversién en los Bonos. Cada
Tenedor Registrado de un Bono deberd, independientemente, cerciorarse de las consecuencias fiscales de su
inversion en los Bonos antes de invertir en los mismos.
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IX. EMISIONES EN CIRCULACION

Mediante Resolucion CNV No. 176-2005 de lero de agosto de 2005, la Comisién Nacional de Valores autoriz6 al
Emisor la emision de Bonos Corporativos por un monto de US$20,000,000.00. Al 30 de septiembre de 2006, se
encuentran emitidos y en circulacion:

Tipo de Tasa de Interés Monto Emitido y
Valor Vencimiento Anual en Circulacion Listado Bursatil
Bonos Corporativos | Serie A - 22 ago 2010 5.75% US$ 508,000 Bolsa de Valores de Panaméa
Bonos Corporativos | Serie B - 22 ago 2010 Libor(3) + 2.00% US$15,941,579 Bolsa de Valores de Panama
Total Bonos US$15,999,579

Mediante Resolucién CNV No. 127-06 de lero de junio de 2006, la Comisién Nacional de Valores autorizé al
Emisor la oferta publica de 200,000 Acciones Preferidas Acumulativas con un valor nominal de US$100.00
cada una y por la suma total de US$20,000,000. Al 30 de septiembre de 2006, se encuentran emitidas y en
circulacion:

Cantidad de Listado Bursatil Capitalizacién
Valor Tasa de Interes Valores (Bolsa de Valores de de Mercado
Nominal Emitidos y en Panama, S.A))
Circulacién
8.00% hasta el cuarto afio,
US$100.00 9.00% a partir del quinto afio 200,000 Bolsa de Valores de Panaméa US$20,000,000
Total 200,000 US$20,000,000

X. LEY APLICABLE

La oferta publica de Bonos de que trata este prospecto informativo esta sujeta a las leyes de la Republica de
Panama y a los reglamentos y resoluciones de la Comision Nacional de Valores de Panama relativos a esta
materia.

XI. MODIFICACIONES Y CAMBIOS

Toda la documentacién que ampara esta emisioén, podra ser corregida o enmendada por el Emisor, sin el
consentimiento de cada Tenedor Registrado del Bono, con el propésito de remediar ambigliedades o para
corregir errores evidentes o inconsistencias en la documentacion. El Emisor deberd suministrar tales
correcciones o enmiendas a la Comisidon Nacional de Valores para su autorizacién previa su divulgacion. Esta
clase de cambios no podra en ningun caso afectar adversamente los intereses de los Tenedores Registrados
de los Bonos. Copia de la documentacion que ampare cualquier correccion o enmienda sera suministrada a la
Comision Nacional de Valores quien la mantendra en sus archivos a la disposicion de los interesados.

Toda modificacion o reforma a los términos y condiciones de la presente emision, debera cumplir con el
Acuerdo No. 4-2003 de 11 de abril de 2003 por el cual la Comisiébn Nacional de Valores adopta el
Procedimiento para la Presentacion de Solicitudes de Registro de Modificaciones a Términos y Condiciones de
Valores Registrados en la Comisién Nacional de Valores.

Sin perjuicio de lo anterior, el Emisor podra introducir las siguientes modificaciones a los términos y condiciones
del presente prospecto informativo con la aprobacion de por lo menos tres cuartas partes de los Tenedores
Registrados presentes en la(s) reunién(es) convocadas en la forma que mas abajo se establece: a) disminucion
de la tasa de interés 6 del diferencial de intereses por encima de la tasa Libor, para cada serie; b) extension del
plazo de vencimiento de cada serie; c) las condiciones de redencion anticipada previstas en el presente
prospecto; d) aumentar o disminuir el porcentaje de Tenedores Registrados presentes en la reunién que se
requiere para modificar los términos y condiciones de esta emision; e) cualquier otra condicion, que en opinion
del Emisor sea necesaria modificar, para salvaguardar la inversion inicial de los Tenedores Registrados de los
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Bonos. La convocatoria a los Tenedores Registrados se harda mediante aviso publicado por dos (2) dias
consecutivos en dos diarios de circulacion nacional. La reunidén se celebrara dentro de los diez (10) dias
calendarios siguientes a la Ultima publicacion. Se requerira el voto favorable de tres cuartas partes de los
Tenedores Registrados de los Bonos para aprobar las modificaciones. Si en dicha reunién no se encuentran
presentes o representados al menos tres cuartas partes de los Tenedores Registrados de los Bonos, se hara
una segunda convocatoria en los términos del presente pérrafo. Si en la segunda reunién se encuentran
presentes o representados menos de tres cuartas partes de los Tenedores Registrados de los Bonos, pero
estan presentes o representados los Tenedores que representen tres cuartas partes o mas del valor nominal
de los Bonos en circulacién, se entendera que hay quérum para decidir sobre las modificaciones propuestas y
las modificaciones deberan entonces ser aprobadas por unanimidad de los presentes en la reunion. Si en
dicha reunién no se encuentran presentes o representados al menos el tres cuartas partes del valor nominal de
los Bonos en circulacién, se hara una tercera convocatoria en los términos del presente péarrafo. Si en la
tercera reunion se encuentran presentes o representados menos de tres cuartas partes de los Tenedores
Registrados de los Bonos, pero estan presentes o representados los Tenedores que representen el 51% o mas
del valor nominal de los Bonos en circulacién, se entendera que hay quérum para decidir sobre las
modificaciones propuestas y las modificaciones deberan entonces ser aprobadas por unanimidad de los
presentes en la reunion. Las modificaciones deben ser aprobadas o rechazadas tal y como fueron propuestas.
Es decir, que no se pueden alterar las modificaciones propuestas.

Para los efectos de lo establecido en este Capitulo, las modificaciones o cambios aprobados, deberan ser
firmados individualmente por la unanimidad de los Tenedores Registrados que aprobaron las mismas,
mediante un documento en donde expresen su aceptacion a dichos cambios, con copia al Agente de Pago,
Registro y Transferencia.

El Emisor debera suministrar tales correcciones o enmiendas a la Comisién Nacional de Valores para su
autorizacion previa su divulgacién. Copia de la documentacion que ampare cualquier modificacion sera
suministrada a la Comisién Nacional de Valores quien la mantendra en sus archivos a la disposicion de los
interesados.

XIl. INFORMACION ADICIONAL

Copia de la documentacion completa requerida para la autorizacion de esta oferta publica al igual que otros
documentos que la amparan y complementan pueden ser consultados en las oficinas de la Comision Nacional de
Valores, ubicadas en el piso 2 del Edificio Bay Mall ubicado en Avenida Balboa, Ciudad de Panama. EI Emisor
listara la emision de Bonos en la Bolsa de Valores de Panama, S.A.. Por tanto la informacion correspondiente
podra ser libremente examinada por cualquier interesado en las oficinas de la Bolsa de Valores de Panama, S.A.,
localizadas en la planta baja del Edificio Bolsa de Valores de Panama ubicado en Calle 49 Bella Vista y Avenida
Federico Boyd en el sector bancario de la Ciudad de Panama. Ningun Corredor de Valores o persona alguna
esta autorizada a dar ninguna informacion o garantia con relacién a esta emision de Bonos que no esté
especificada en este Prospecto Informativo.
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XII. ANEXOS

A. Estados Financieros Auditados de Banco Aliado, S.A. y Subsidiarias al 30 de junio de 2006 y 2005
B. Estados Financieros Interinos de Banco Aliado, S.A. y Subsidiarias al 30 de septiembre de 2006
C. Centro Bancario Internacional de Panamé — Informe Ejecutivo Septiembre 2006
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ANEXO A

Estados Financieros Auditados

de

Banco Aliado, S.A. y Subsidiarias

al 30 de junio de 2006 y 2005
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Ave. Samue! Lewis y
Calle 55 E.

Apartado 0819-05710

El Dorado, Panama R. P.
Teléfono: (507) 206-9200
Fax: (507) 264-5627

Informe de los Auditores Independientes

Al Accionista y Junta Directiva de
Banco Aliado, S. A.

Hemos auditado el balance general consolidado que se acompafia de Banco Alado, S. A. y
Subsidiarias al 30 de junio de 2006, y los correspondientes estados consolidados de resultados,
de cambios en el patrimonio del accionista y de flujos de efectivo por el afio terminado en esa
fecha. Estos estados financieros son responsabilidad de la Administracion del Banco. Nuestra
responsabilidad consiste en expresar una opinidn sobre estos estados financieros consolidados
en base a nuestra auditoria.

Efectuamos nuestra auditoria de acuerdo con Normas Internacionales de Auditoria, las cuales
requieren que planifiquemos y ejecutemos la auditoria para obtener una seguridad razonable de
si los estados financieros estan libres de errores importantes. Una auditoria incluye examinar,
sobre bases selectivas, la evidencia que respalda las cantidades y divulgaciones en los estados
financieros, evaluar los principios de contabilidad utilizados y las estimaciones importantes
hechas por la Administracién, asi como evaluar la presentacién en conjunto de los estados
financieros. Consideramos que nuestra auditoria proporciona una base razonable para nuestra
opinidn.

En nuestra opinién, los estados financieros consolidados arriba mencionados presentan
razonablemente, en todos sus aspectos importantes, la situacion financiera de Banco Aliado,
S. A. y Subsidiarias al 30 de junio de 2006 y el resultado de sus operaciones y sus flujos de
efectivo por el afio terminado en esa fecha, de conformidad con Normas Internacionales de
Informacién Financiera.



Al Accionista y Junta Directiva de
Banco Aliado, S. A,
Pagina 2

Nuestra auditoria se efectudé con el proposito de formarnos una opimon sobre los estados
financieros consolidados de Banco Aliado, S. A. y Subsidiarias por el afio terminado el 30 de
junio de 2006, tomados en conjunto. La informacién de consolidacion, incluida en las paginas
34 a la 37, es presentada para propdsitos de andlisis adicional de los estados financieros
consolidados mas que presentar la situacién financiera y los resultados de operaciones
individuales de las compafiias. La informacion de consolidacion ha sido sometida a los mismos
procedimientos de auditoria aplicados en la auditoria de los estados financieros bésicos
consolidados y, en nuestra opinién, se presenta razonablemente, en todos sus aspectos
importantes, en relacion a los estados financieros basicos consolidados tomados en conjunto.

A,

15 de septiembre de 2006
Panama, Repiblica de Panama



Banco Aliado, S. A. y Subsidiarias

Balance General Consolidado
30 de junio de 2006

Activos
Efectivo (Notas 3y 13)

Depdsitos en bancos (Notas 3 y 13):
A la vista en bancos locales
A la vista en bancos del exterior
A plazo en bancos locales
A plazo en bancos del exterior
Total de depositos en bancos

Valores adquiridos bajo acuerdo de reventa (Notas 4, 13 y 16)

Préstamos (Notas 6, 13y 16):
Sector interno
Sector externo

Menos:
Provision acumulada para préstamos incobrables
Intereses cobrados no ganados
Préstamos, neto

Inversiones disponibles para la venta (Notas 5 y 13)
Inversiones mantenidas hasta su vencimiento (Notas 5y 13)

Edificio, equipo electronico, equipo rodante, mobiliario y equipo
y mejoras a la propiedad arrendada, neto (Notas 7 y 13)

Activos varios (Nota 13):

Intereses acumulados por cobrar (Nota 16):

Sobre inversiones

Sobre depdsitos a plazo

Sobre préstamos
Gastos pagados por anticipado
Obligaciones de clientes bajo aceptaciones (Nota 16)
Bienes recibidos en dacion de pago
Impuesto sobre la renta diferido (Nota 8)
Deudores varios (Nota 16)
Otros

Total de activos varios

Total de activos

2006
B/. 1,243,258

5,709,321
4,580,423
53,678,954
15,800,000
79,768,698

500,000

371,803,093
17,059,562
388,862,655

1,519,141
2,603,867
384,739,647

31,254,907

51,677,255

5,692,360

1,585,798
78,082
2,382,474
200,264
1,236,199

782,534
2,704,523
364,744
9,334,618

B/. 564,210,743

2005

B/. 914,690

4,725,512
3,610,176
32,900,000
9,600,000

50,835,688

1,505,000

238,934,497
21,379,653

260,314,150

2,657,204
2,868,623

254,788,323

24,678,168

59,341,768

5,734,180

1,585,613
42,990
1,273,690
237,576
1,755,667
30,000
720,670
623,194
374,666

6,644,066

B/. 404,441,883

-3-

Pasivos y Patrimonio del Accionista

Depositos (Notas 13 y 16):
A la vista — locales
A la vista — extranjeros
De ahorros
A plazo fijo — locales
A plazo fijo — extranjeros
Total de depositos

Financiamientos recibidos (Notas 9y 13)

Bonos corporativos por pagar (Notas 10, 13y 16)

Otros pasivos (Nota 13):
Giros, cheques de gerencia y cheques certificados
Intereses acumulados por pagar (Nota 16)
Aceptaciones pendientes (Nota 16)
Impuesto sobre la renta diferido (Nota 8)
Acreedores varios
Otros

Total de otros pasivos

Total de pasivos
Compromisos y Contingencias (Notas 14, 15, 16 y 21)

Patrimonio del Accionista (Notas 13 y 18):
Capital pagado (Nota 11)
Acciones preferentes (Nota 12)
Utilidades no distribuidas
Reserva regulatoria para préstamos (Nota 6)
Pérdida no realizada en inversiones disponibles para la venta
Total de patrimonio del accionista

Total de pasivos y patrimonio del accionista

Las notas que se acomparian son parte integral de estos estados financieros consolidados.

2006

B/. 45,467,944

2005

B/. 21,319,090

2,639,864 4,515,048
9,398,910 4,128,331
327,205,211 254,349,370
44,660,070 44,812,883
429,371,999 329,124,722
41,777,375 22,658,648
16,999,553 -
3,707,093 3,754,377
4,472,010 2,269,780
1,236,199 1,755,667
208,352 17,137
7,400,248 5,645,150
1,058,397 1,219,018
18,082,299 14,661,129
506,231,226 366,444,499
35,000,000 25,000,000
12,578,000 -
10,672,046 14,363,355
2,491,101 -
(2,761,630) (1,365,971)
57,979,517 37,997,384

B/. 564,210,743

B/. 404,441,883




Banco Aliado, S. A. y Subsidiarias

Estado Consolidado de Resultados
Por el afio terminado el 30 de junio de 2006

2006 2005
Intereses Ganados Sobre (Nota 16)
Préstamos B/. 25,758,690 B/. 14,492,028
Inversiones 4,190,019 5,123,980
Depositos a plazo fijo 2,942,744 1,178,475
Total de intereses ganados 32,891,453 20,794,483
Gasto de Intereses Sobre (Nota 16)
Depositos 19,696,317 12,784,323
Financiamientos 2,433,358 492,017
Total de gasto de intereses 22,129,675 13,276,340
Ingreso neto sobre intereses, antes de provisiones 10,761,778 7,518,143
Reversion (provision) para préstamos incobrables (Nota 6) 489,529 (1,297,557)
Provision para inversion en valores (240,000) (240,000)
Ingreso neto por intereses, después de provisiones 11,011,307 5,980,586
Otros Ingresos (Gastos)
Comisiones ganadas (Nota 16) 2,947,033 2,188,127
Gasto de comisiones (128,044) (34,377)
Ganancia en venta de inversiones 691,378 1,688,194
Otros ingresos 785,708 427,421
Total de otros ingresos (gastos), neto 4,296,075 4,269,365
Gastos Generales y Administrativos
Salarios y otros gastos de personal (Nota 16) 2,429,466 2,052,311
Honorarios profesionales 235,915 246,336
Propaganda y promocién 130,188 116,981
Alquileres (Nota 16) 110,398 201,248
Viajes y transporte 67,801 47,721
Papeleria y utiles de oficina 114,204 118,561
Impuestos varios 346,716 249,497
Depreciacion y amortizaciéon (Nota 7) 629,155 417,967
Otros 1,106,878 801,825
Total de gastos generales y administrativos 5,170,721 4,252,447
Utilidad antes de impuesto sobre la renta 10,136,661 5,997,504
Impuesto sobre la renta - neto (Nota 17) (1,336,869) (249,059)
Utilidad neta B/. 8,799,792 B/. 5,748,445

Las notas que se acomparfian son parte integral de estos estados financieros consolidados.
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Banco Aliado, S. A. y Subsidiarias

Estado Consolidado de Cambios en el Patrimonio del Accionista
Por el afio terminado el 30 de junio de 2006

Saldo al 30 de junio de 2005

Capitalizacion de utilidades
no distribuidas

Emisioén de acciones
preferentes

Reserva regulatoria
para préstamos

Utilidad neta del afio

Ganancia transferida a
resultados

Cambio neto en el valor

razonable de inversiones
disponibles para la venta

Saldo al 30 de junio de 2006

Saldo al 30 de junio de 2004

Utilidad neta del afio

Pérdida transferida a
resultados

Cambio neto en el valor

razonable de inversiones
disponibles para la venta

Saldo al 30 de junio de 2005

Pérdida
Reserva no Realizada
Regulatoria  en Inversiones
Capital Acciones Utilidades no para Disponibles
Pagado Preferentes Distribuidas Préstamos para la Venta Total
B/. 25,000,000 B/. - B/. 14,363,355 B/. - B/. (1,365,971) B/. 37,997,384
10,000,000 - (10,000,000) - - -
- 12,578,000 - - - 12,578,000
- - (2,491,101) 2,491,101 - -
- - 8,799,792 - - 8,799,792
- - - - (69,516) (69,516)
- - - - (1,326,143) (1,326,143)
B/. 35,000,000 B/. 12,578,000 B/. 10,672,046 B/. 2,491,101 B/. (2,761,630) BI. 57,979,517
B/. 25,000,000 B/. - B/. 8,614,910 B/. - (1,817,469) B/. 31,797,441
- - 5,748,445 - - 5,748,445
- - - - 241,005 241,005
- - - - 210,493 210,493
B/. 25,000,000 B/. - B/. 14,363,355 B/. - B/ (1,365,971) BL 37,997,384

Las notas que se acomparian son parte integral de estos estados financieros consolidados.
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Banco Aliado, S. A. y Subsidiarias

Estado Consolidado de Flujos de Efectivo
Por el afio terminado el 30 de junio de 2006

Flujos de efectivo de las actividades de operacion
Utilidad antes de impuesto sobre la renta
Ajustes para conciliar la utilidad antes de impuesto sobre la
renta con el efectivo neto utilizado en las actividades
de operacion:

Depreciacion y amortizacion
Pérdida neta por descarte de activos fijos
(Reversion) provision para posibles préstamos incobrables
Provision para inversion en valores
Gasto de intereses
Ingreso por intereses

Cambios netos en activos y pasivos de operacion:
Aumento en deudores varios y otros activos
Disminucion (aumento) en gastos pagados por anticipado
(Disminucidn) aumento en giros, cheques de gerencia 'y

cheques certificados

Aumento en depdsitos recibidos
Aumento en préstamos
Aumento en acreedores varios
(Disminucidn) aumento en otros pasivos
Impuesto sobre la renta pagado

Intereses pagados

Intereses cobrados

Efectivo neto utilizado en las actividades
de operacion

Flujos de efectivo de las actividades de inversion
Adgquisicién de activo fijo
Compra de inversion en valores
Redencion de inversion en valores
Redencién de valores adquiridos bajo acuerdo de reventa
Efectivo neto (utilizado en) provisto por las actividades
de inversion

Flujos de efectivo de las actividades de financiamiento
Aumento neto en financiamientos recibidos
Emision de bonos
Redencion de bonos
Emisidn de acciones preferentes
Efectivo neto provisto por las actividades
de financiamiento

Aumento (disminucién) neta en el efectivo y equivalentes de efectivo

Efectivo y equivalentes de efectivo al inicio del afio

Efectivo y equivalentes de efectivo al final del afio (Nota 3)

2006

10,136,661

629,155
13,781
(489,529)
240,000
22,129,675
(32,891,453)

(1,961,219)
37,312

(47,284)
100,247,277
(129,461,795)

727,408
(160,621)
(260,016)

(19,927,445)

31,747,392

B/.

2005

5,997,504

417,967
26,711
1,297,557
240,000
13,276,340

(20,794,483)

(343,696)
(29,383)

2,651,631
20,883,380
(83,435,820)

2,626,797

1,051,561
(43,910)
(13,136,550)

20,124,540

B/. 80,511,956

(19,290,701) (49,189,854)
(601,116) (532,901)
(68,131,961) (74,325,278)
67,584,076 88,054,465
1,005,000 900,000
(144,001) 14,096,286
19,118,727 22,658,648
19,719,000 -
(2,719,447) -
12,578,000 -
48,696,280 22,658,648
29,261,578 (12,434,920)
51,250,378 63,685,298

B/. 51,250,378

Las notas que se acomparfian son parte integral de estos estados financieros consolidados.
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1.

Naturaleza y Operaciones

Banco Aliado, S. A. (el Banco) inici6 operaciones el 14 de julio de 1992 en la Republica de
Panamé, mediante Resolucion 9-92 del 7 de Mayo de 1992 y opera bajo Licencia General
concedida por la Superintendencia de Bancos de la Republica de Panama4, la cual le permite
efectuar negocios de banca en Panama y en el exterior. El Banco esta ubicado en Calles 50
y 56, Urbanizacién Obarrio, Panama, Republica de Panama. EIl Banco es una subsidiaria
100% propiedad de Grupo Aliado, S. A.

El Banco es tenedora del 100% de las acciones de las siguientes entidades: Aliado Leasing,
S. A., una compafiia que inici6 operaciones en marzo de 2004 y se dedica a la actividad de
arrendamientos financieros; Aliado Factoring, S. A., una entidad que inicié operaciones en
agosto de 2004 y se dedica a la actividad de factoring; y Financiera Davivienda, S. A., una
entidad adquirida en julio de 2004 que se dedica a la actividad de otorgamiento de
préstamos personales.

En la Republica de Panam4, los bancos estan regulados por la Superintendencia de Bancos,
a través del Decreto Ley No. 9 del 26 de febrero de 1998, asi como de Resoluciones y
Acuerdos emitidos por esta entidad. Entre los principales aspectos de esta ley se incluyen
los siguientes: autorizacion de licencias bancarias, requisitos minimos de capital y
liquidez, supervision consolidada, procedimientos para administracion de riesgos de
créditos y de mercado, para prevencion de lavado de dinero y, procedimientos de
intervencion y liquidacion bancaria, entre otros. De igual forma, los bancos estaran
sujetos, por lo menos, a una inspeccion cada dos (2) afios realizada por los auditores de la
Superintendencia de Bancos para determinar el cumplimiento de las disposiciones del
referido Decreto Ley No. 9y la Ley No. 42 sobre la Prevencion de Blangueo de Capitales.

Estos estados financieros consolidados han sido aprobados para su emision por la
Administracion del Banco el 13 de septiembre de 2006.
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2.

Resumen de las Principales Politicas Contables

A continuacion se presenta un resumen de las politicas contables mas importantes
adoptadas por el Banco en la preparacion de los estados financieros consolidados; las
cuales han sido aplicadas consistentemente con el periodo anterior:

Base de Presentacion

Los estados financieros del Banco han sido preparados por la Administracion de acuerdo
con las Normas Internacionales de Informacion Financiera. Los estados financieros
consolidados han sido preparados bajo el costo historico, modificados por la revaluacion de
los valores disponibles para la venta. La Administracion del Banco ha efectuado un nimero
de estimaciones y supuestos relacionados a la presentacion de activos, pasivos y la
revelacion de pasivos contingentes al preparar estos estados financieros de conformidad
con Normas Internacionales de Informacién Financiera. La estimacion mas significativa
estd relacionada con la provision para posibles préstamos incobrables. Los resultados
reales pueden diferir de estas estimaciones.

Modificaciones a las normas publicadas efectivas en el 2006
La siguiente modificacion a las normas es mandatoria para los estados financieros al 30 de
junio de 2006:

- NIC 39 (modificada), Transicion y reconocimiento inicial de activos financieros y
pasivos financieros (efectiva desde el 1 de enero de 2005).

La Administracién evaluo la relevancia de esta modificacion con respecto a las operaciones
del Banco y concluy6 que no es relevante para el Banco.

Normas y modificaciones a las normas publicadas que no estan aun vigentes

Ciertas nuevas normas y, modificaciones a normas existentes han sido publicadas, las
cuales son mandatorias desde 1 de enero de 2007, pero que el Banco no ha adoptado
anticipadamente:

- NIIF 7, Instrumentos Financieros: Revelaciones y una modificacion complementaria a
la NIC 1, Presentacién de Estados Financieros — Divulgaciones del Capital. La NIIF 7
introduce nuevas revelaciones para mejorar la informacion cualitativa y cuantitativa
sobre la exposicion de los riesgos derivados de los instrumentos financieros.
Reemplaza la NIC 30, Revelaciones en los Estados Financieros de Bancos e
Instituciones Financieras Similares, y los requerimientos de divulgaciones de la NIC
32, Instrumentos Financieros: Revelaciones y Presentacion. Es aplicable a todas las
entidades que reportan bajo NIIF.

Esta nueva norma seréd adoptada por el Banco a partir de la fecha en que entre en vigencia.

Principios de Consolidacion
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Los estados financieros consolidados incluyen las cuentas de Banco Aliado, S. A. y sus
subsidiarias Aliado Leasing, S. A., Aliado Factoring, S. A. y Financiera Davivienda, S. A.
Todos los saldos y transacciones importantes entre el Banco y sus subsidiarias han sido
eliminados en la consolidacion.

Informacién de Segmentos

Un segmento del negocio es un componente identificable de la empresa, encargado de
suministrar un unico producto o servicio, o bien un conjunto de ellos que se encuentran
relacionados y que se caracteriza por estar sometido a riesgos y rendimientos de naturaleza
diferente a los que corresponden a otros segmentos del negocio dentro de la misma
empresa. Un segmento geografico es un componente identificable de la empresa
encargado de suministrar productos o servicios dentro de un entorno econémico especifico,
y que se caracteriza por estar sometido a riesgos y rendimientos de naturaleza diferente a
los que corresponden a otros componentes operativos que desarrollan su actividad en
entornos diferentes.

Efectivo y Equivalentes de Efectivo

Para propositos del estado consolidado de flujos de efectivo, el Banco considera el efectivo
y los depositos a la vista en bancos y a plazo en bancos con vencimiento original de
noventa (90) dias 0 menos, como efectivo y equivalentes de efectivo.

Ingreso y Gasto de Intereses
El ingreso y el gasto por intereses son reconocidos en el estado de resultados bajo el
método de interés efectivo para todos los instrumentos que generan intereses.

El método de tasa de interés efectiva es el método utilizado para calcular el costo
amortizado de un activo o pasivo financiero y de distribuir el ingreso o gasto por intereses
sobre un periodo de tiempo. La tasa de interés efectiva es la tasa que exactamente
descuenta los flujos de efectivo estimados a través de la vida estimada de un instrumento
financiero, o cuando sea apropiado en un periodo mas corto, a su valor neto en libros. Al
calcular la tasa de interés efectiva, se estiman los flujos de efectivo considerando los
términos contractuales del instrumento financiero; sin embargo, no considera las pérdidas
futuras por créditos.

Ingresos por Comisiones
Los ingresos por comisiones de préstamos se difieren y se reconocen como un ajuste a la
tasa efectiva del préstamo.

Activos Financieros

Los activos financieros se clasifican en las siguientes categorias: préstamos, valores
mantenidos hasta su vencimiento y valores disponibles para la venta. La Administracion
determina la clasificacion de los valores desde su reconocimiento inicial.

Préstamos
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Los préstamos son activos financieros no derivativos con pagos fijos o determinables que
no se cotizan en un mercado activo. Ellos se originan cuando el Banco provee dinero,
bienes o servicios directamente a un deudor sin la intencion de negociar la cuenta por
cobrar.

Valores mantenidos hasta su vencimiento

Los valores mantenidos hasta su vencimiento son activos financieros no derivativos con
pagos fijos o determinables y vencimientos fijos en los que la Administracién del Banco
tiene la intencidn positiva y la habilidad para mantenerlos hasta su vencimiento.

Valores disponibles para la venta

Los valores disponibles para la venta son aquellos en los que el Banco tiene la intencion de
mantener por un periodo de tiempo indefinido, los cuales pueden ser vendidos en respuesta
a las necesidades de liquidez o cambios en las tasas de intereses, tasas de cambio o precios
de mercado.

Las compras y ventas de activos financieros, mantenidos hasta su vencimiento y
disponibles para la venta se reconocen en la fecha de la transaccion, que es la fecha en que
el Banco se compromete a comprar o vender el activo. Los préstamos se reconocen cuando
el efectivo es desembolsado a los prestatarios. Los activos financieros son reconocidos
inicialmente a su valor razonable més los costos de la transaccion. Los activos financieros
se dejan de reconocer cuando los derechos de recibir los flujos de efectivo de los activos
financieros han expirado o cuando el Banco ha transferido sustancialmente todos los
riesgos y beneficios de la propiedad.

Los activos financieros disponibles para la venta son subsecuentemente registrados al
valor razonable. Los préstamos y los valores mantenidos hasta su vencimiento son
registrados al costo amortizado usando el método de interés efectivo. Las ganancias o
pérdidas provenientes de los cambios en el valor razonable de los activos financieros
disponibles para la venta son reconocidas directamente en el patrimonio del accionista,
hasta que el activo financiero sea vendido, cobrado o transferido, o hasta que el activo
financiero se considere deteriorado, en cuyo caso las ganancias o pérdidas previamente
acumuladas en el patrimonio son reconocidas en los resultados del periodo. Sin embargo,
el interés calculado usando el método de interés efectivo es reconocido en el estado de
resultados. Los dividendos de los instrumentos de capital disponibles para la venta son
reconocidos en el estado de resultados cuando la entidad recibe el pago.

El valor razonable de los valores cotizados en un mercado activo esta basado en precios de
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compras recientes. Si no existe un mercado activo para los instrumentos financieros, el
Banco establece el valor razonable basado en otras técnicas de valuacion, tales como: en
base a precios de referencia de instrumentos similares, condiciones especificas del emisor o
modelos de flujos de efectivo descontados. En los casos de acciones de capital en que el
valor razonable no se pueda establecer, se registran al costo de adquisicion, menos
cualquiera provision por deterioro, si hubiere.

Valores Adquiridos Bajo Acuerdo de Reventa

Los valores adquiridos bajo acuerdo de reventa se tratan como transacciones de
financiamiento garantizado y se llevan al valor por el cual seran posteriormente revendidos,
incluyendo intereses generados, como se especifica en los respectivos acuerdos.

Deterioro de Activos Financieros
Activos Registrados al Costo Amortizado — (Préstamos e Inversiones Mantenidas hasta el
Vencimiento)

A la fecha del balance general se evalGa si existe evidencia objetiva de que un activo
financiero o grupo de activos financieros esta deteriorado. Un activo financiero o un grupo
de activos financieros esta deteriorado y las pérdidas por deterioro son incurridas si, y solo
si, existe evidencia objetiva de deterioro como resultado de uno 0 mé&s eventos que
ocurrieron despues del reconocimiento inicial del activo (un “evento de perdida”) y que el
evento (o0 eventos) de pérdida tienen un impacto en los flujos futuros estimados de efectivo
del activo financiero o grupo de activos financieros que pueden ser estimados con
confiabilidad.

La evidencia objetiva de que un activo financiero o grupo de activos financieros esta
deteriorado incluye informacion observable sobre los siguientes eventos de pérdidas:

o dificultad financiera significativa del emisor o deudor;

e un incumplimiento del contrato, tal como la morosidad en pagos de intereses o
principal;

e por razones econOmicas o legales relacionadas a la dificultad financiera del
prestatario, se otorga al prestatario una concesion que no se hubiese considerado de
otra manera;

e es probable que el prestatario entrara en un proceso de quiebra u otra
reorganizacion financiera;

e la desaparicion de un mercado activo para el activo financiero debido a dificultades
financieras; o

e informacién observable que indique que existe una disminucion medible en los
flujos futuros estimados de efectivo de un grupo de activos financieros desde el
reconocimiento inicial de tales activos, aunque la disminucion no pueda adn ser
identificada con los activos financieros individuales en el grupo.

De existir evidencia objetiva de pérdida por deterioro incurrida sobre los préstamos, el
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monto de la pérdida corresponde a la diferencia entre el valor en libros del activo y el valor
presente de los flujos de efectivo estimados, descontados a la tasa de interés efectiva
original del activo financiero. El valor en libros del activo es reducido por una provision
con cargo en el estado de resultados. El célculo del valor presente en aquellos préstamos
con garantia, refleja el flujo de efectivo resultado de la ejecucion de la garantia menos los
costos y gastos necesarios para la venta del colateral.

Los flujos de efectivo futuros en aquellos préstamos que son evaluados colectivamente por
deterioro son estimados sobre la base de los flujos contractuales de los préstamos y la
experiencia histérica de pérdida para préstamos con caracteristicas de riesgo similares.

Cuando un préstamo es considerado incobrable, se carga contra la provision relacionada
por deterioro del préstamo. Tales préstamos son dados de baja después de que todos los
procedimientos necesarios han sido completados y el monto de la pérdida ha sido
determinado. Posteriormente, las recuperaciones de los montos previamente dados de baja
se acreditan en el estado de resultados. La Administracion considera que la provision
acumulada para posibles préstamos incobrables es adecuada. La entidad reguladora revisa
periddicamente la reserva para préstamos incobrables, como parte integral de sus
revisiones. Esta entidad reguladora puede requerir que se reconozcan reservas adicionales
basada en la evaluacion sobre la informacién disponible a la fecha de su examen. Los
requerimientos regulatorios de reserva para préstamos que exceden las reservas del Banco
son tratados como una apropiacién de las utilidades no distribuidas.

Activos Registrados a Valor Razonable — (Inversiones Disponibles para la Venta)

El Banco evalla a la fecha del balance general si existe evidencia objetiva de que un activo
financiero o grupo de activos financieros esta deteriorado. En el caso de instrumentos de
capital clasificados como disponibles para la venta, una disminucion significativa o
prolongada del valor razonable de la inversion por debajo de su costo es considerado en la
determinacion del deterioro de los activos. Si tal evidencia existe para los activos
financieros disponibles para la venta, la pérdida acumulada - determinada en base a la
diferencia entre el costo de adquisicion y el valor razonable actual, menos cualquier
pérdida por deterioro del activo financiero previamente reconocida en ganancias o pérdidas
es removida del patrimonio y reconocida en el estado de resultados. Las pérdidas por
deterioro, si hubiere, reconocidas en el estado de resultados sobre instrumentos de capital
clasificadas como inversiones disponible para la venta no son reversadas a través del estado
de resultados. Si en un periodo subsiguiente, el valor razonable de un instrumento de
deuda clasificado como disponible para la venta aumenta y el incremento esta
objetivamente relacionado con un evento ocurrido después de la pérdida por deterioro
reconocida en ganancias y pérdidas, la pérdida por deterioro es reversada a través del
estado de resultados.
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Edificio, Equipo Electrénico, Equipo Rodante, Mobiliario y Equipo y Mejoras a la
Propiedad Arrendada

El edificio, equipo electronico, equipo rodante, mobiliario y equipo y mejoras a la
propiedad arrendada se presentan al costo, neto de depreciacion acumulada. Las mejoras
significativas son capitalizadas mientras que las reparaciones y mantenimientos menores
que no extienden la vida util o mejoran el activo son cargados directamente a resultados
cuando se incurren. La depreciacion y amortizacion son cargadas a las operaciones
corrientes, utilizando el método de linea recta, excepto por el inmueble que utiliza el
método de digitos decrecientes, y se provee sobre la vida util estimada de los activos
relacionados, tal como a continuacion se sefiala:

Edificio 30 afios
Equipo electronico 5 afios
Equipo rodante 5 - 10 afios
Mobiliario y equipos 5 - 10 afios
Mejoras a la propiedad arrendada 5 - 10 afios

Beneficios a Empleados

Fondo de Cesantia

La legislacion laboral panamefia requiere que las empresas constituyan un Fondo de
Cesantia para pagar a los trabajadores la prima de antigliedad y la indemnizacién a que
pudiesen tener derecho en el supuesto de que la relacion laboral concluya por despido
injustificado o renuncia justificada. Para el establecimiento del Fondo, se debe cotizar
trimestralmente la cuota parte relativa a la prima de antigliedad del trabajador en base al
1.92% de los salarios pagados en la Republica de Panama y el 5% de la cuota parte
mensual de la indemnizacion. Las cotizaciones trimestrales deberan ser depositadas en un
fideicomiso. El saldo del Fondo de Cesantia asciende a B/.198,258 (2005: B/.162,496) y se
presenta en los estados financieros en el rubro de otros activos.

El nimero de personas empleadas por el Banco asciende a 116 (2005: 107).

Impuesto sobre la Renta Diferido

El impuesto diferido se calcula utilizando el método del pasivo sobre las diferencias
temporales surgidas entre la base de impuestos de activos y pasivos y su correspondiente
valor segun libros en los estados financieros. La principal diferencia temporal esta
relacionada con la provision para préstamos incobrables. La tasa de impuesto utilizada
para determinar el impuesto diferido es del 30%. EI impuesto diferido es reconocido
solamente si es probable que se genere en el futuro utilidades gravables a las cuales se les
pueda aplicar las diferencias temporales.
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Fideicomisos

El Banco mantiene licencia para ejercer el negocio de fideicomisos en o desde la Republica
de Panamé. Las comisiones ganadas por la administracion se reconocen bajo el método de
devengado.

Informacién Comparativa
Algunas cifras del afio 2005 fueron reclasificadas para uniformar su presentacion a la de
los estados financieros consolidados del afio 2006.

Unidad Monetaria

Los estados financieros consolidados estan expresados en Balboas (B/.), unidad monetaria
de la Republica de Panama, la cual esta a la par con el Délar (US$), unidad monetaria de
los Estados Unidos de América. EI Dolar (US$) circula y es de libre cambio en la
Republica de Panama.

3.  Efectivoy Equivalentes de Efectivo

El efectivo y equivalentes de efectivo incluye lo siguiente:

2006 2005
Efectivo B/. 1,243,258 Bl/. 914,690
Depositos a la vista en bancos 10,289,744 8,335,688
Depodsitos a plazo en bancos 69,478,954 42,500,000

81,011,956 51,750,378
Deposito a plazo en garantia (500,000) (500,000)

B/. 80511956 B/. 51,250,378

El deposito a plazo por B/.500,000 garantiza operaciones de clientes por pago de peajes a
la Autoridad del Canal de Panama.
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4.

Valores Adquiridos Bajo Acuerdo de Reventa

Los valores adquiridos bajo acuerdo de reventa estan garantizados por acciones de
compafiias con un valor nominal de B/.500,000 (2005: B/.1,505,000).

Inversidn en Valores

Las inversiones en valores se presentan a continuacion:

2006 2005
Inversiones disponibles para la venta B/. 31,254,907 B/. 24,678,168
Inversiones mantenidas hasta su vencimiento 51,677,255 59,341,768

B/. 82,932,162 B/. 84,019,936

Aproximadamente un 54% (2005: 43.8%) de las inversiones disponibles para la venta e
inversiones mantenidas hasta su vencimiento, garantizan los financiamientos recibidos de
Pershing LLC y Safra National Bank of New York.

Inversiones disponibles para la venta
Las inversiones disponibles para la venta se detallan a continuacion:

2006 2005

Bonos y valores comerciales negociables B/. 5582277 B/. 8,830,384
Titulos emitidos por el Gobierno de la

Republica de Brasil 15,218,973 3,141,187
Titulos emitidos por el Gobierno de la

Republica de Venezuela 2,004,700 6,984,650
Titulos emitidos por el Gobierno de la

Republica de Colombia 2,212,000 403,416
Bonos de paises emergentes 5,572,184 4,050,911
Fondos mutuos en Estados Unidos 664,773 1,267,620

B/. 31,254907 B/. 24,678,168

Inversiones mantenidas hasta su vencimiento
_15_
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Las inversiones mantenidas hasta su vencimiento se detallan a continuacioén:

30 de junio de 2006

Bonos y valores comerciales negociables

Titulos emitidos por el Gobierno de los
Estados Unidos de América

Titulos emitidos por el Gobierno de la
Republica de Panama

Titulos emitidos por Otros Gobiernos

30 de junio de 2005

Bonos y valores comerciales negociables

Titulos emitidos por el Gobierno de los
Estados Unidos de América

Titulos emitidos por el Gobierno de la
Republica de Panaméa

Titulos emitidos por Otros Gobiernos

Valor segun
Libros

Valor
Razonable

B/. 18,673,685
26,093,023

3,881,348
3,029,199

B/. 18,125,475
24,741,477

3,813,513
2,960,609

B/. 51,677,255

Valor segin
Libros

B/. 49,641,074

Valor
Razonable

B/. 20,158,773
29,652,186

5,280,565
4,250,244

B/. 19,740,019
29,370,845

5,274,191
4,227,900

B/. 59,341,768

B/. 58,612,955

Las inversiones mantenidas hasta su vencimiento incluyen B/.225,000 en bono de la
Republica de Panam& en custodia del Banco Nacional de Panam4, el cual garantiza el
cumplimiento de las disposiciones legales de la operacion fiduciaria del Banco.

El movimiento de las inversiones es el siguiente:

Saldo al inicio del afio

Adiciones

Redenciones y ventas

Deterioro en inversiones

Ganancia transferida al estado de resultados

Cambio neto en el valor razonable de las
inversiones disponibles para la venta

Saldo al final del afio

6. Préstamos
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Inversiones
Disponibles
para la Venta

Inversiones
Mantenidas hasta
su Vencimiento

B/. 24,678,168
59,828,771
(51,616,373)
(240,000)
(69,516)

(1,326,143)

B/. 31,254,907

B/. 59,341,768
8,303,190
(15,967,703)

B/. 51,677,255
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La cartera de préstamos se detalla asi:

2006 2005
Sector Interno:
Comerciales B/. 191,017,935 B/. 128,367,259
Financiamiento a través de bonos privados 44,135,459 46,054,315
Personales 79,612,278 25,999,727
Hipotecarios 18,718,841 8,499,319
Industriales 3,503,740 5,206,439
Agropecuarios 8,283,982 7,808,506
Turismo 1,000,000 -
Entidades financieras 3,017,895 4,420,394
Arrendamientos financieros 13,385,883 7,001,242
Facturas descontadas 9,127,080 5,577,296
371,803,093 238,934,497
Sector Externo:
Personales 351,368 556,902
Comerciales 11,877,789 6,224,964
Entidades financieras 4,830,405 14,597,787
17,059,562 21,379,653

B/. 388,862,655

B/. 260,314,150

La cartera de créditos del Banco esté constituida por préstamos comerciales con garantias
de depdsitos a plazo, bienes inmuebles comerciales, residenciales y fianzas corporativas y
personales. La Administracion del Banco considera adecuado el saldo de la reserva para
pérdidas en préstamos, basados en su evaluacion del cobro de la cartera y las garantias

reales existentes.

Tal como se indica en la Nota 10 a los estados financieros, al 30 de junio de 2006,
préstamos hipotecarios y otros préstamos hasta por un monto de B/.20,909,062 forman
parte del fideicomiso irrevocable de garantia que se constituyé a favor de los tenedores de

bonos emitidos por Banco Aliado, S.A.
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El movimiento de la provision acumulada para posibles préstamos incobrables es el

siguiente:

Saldo al inicio del afio

(Reversion) provision cargada a

gastos de operaciones

Provisién de cartera adquirida

Créditos castigados

Saldo al final del afio

2006 2005
B/. 2,657,204 B/. 2,257,292
(489,529) 1,297,557
- 77,602
(648,534) (975,247)
B/. 1519,141 B/ 2,657,204

De acuerdo con las Normas Internacionales de Informacion Financiera, los requerimientos
regulatorios de reserva para préstamos que exceden las reservas del Banco son tratados
como una apropiacion de las utilidades no distribuidas. Basado en lo anterior, el Banco al
30 de junio de 2006 mantiene una reserva regulatoria para préstamos de B/.2,491,101, la
cual se presenta en la seccion de patrimonio.

Edificio, Equipo Electronico, Equipo Rodante, Mobiliario y Equipo y Mejoras a la
Propiedad Arrendada

Los movimientos del edificio, equipo electrénico, equipo rodante, mobiliario y equipo y
mejoras a la propiedad arrendada son los siguientes:

Mejoras a Construccion
Equipo Equipo  Mobiliario la Propiedad en
Terreno  Edificio Electrénico Rodante y Equipo _ Arrendada Proceso Total
(En Balboas de la Republica de Panama)

30 de junio de 2006

Saldo neto al 1° de julio de 2005 501,792 4,596,973 450,437 36,562 94,518 7,963 45,935 5,734,180
Adiciones - 64,407 392,842 56,800 87,067 - 601,116
Capitalizacién - - - - - 45,935 (45,935) -
Depreciacion del periodo (397,023) (169,845) (10,360) (28,643)  (23,284) (629,155)
Ventas y descartes (1,181) (12,600) - (13,781)
Saldo neto al 30 de junio de 2006 _ 501,792 4,264,357 672,253 26,202 110,075 117,681 5,692,360
Costo 501,792 5,745,068 1,671,932 129,765 411,976 256,278 8,716,811
Depreciacion acumulada - (1.480,711) (999,679) _ (103,563) _ (301,901) (138,597) (3.024,451)
Saldo neto al 30 de junio de 2006 _501,792 4,264,357 _ 672,253 26,202 110,075 117,681 5,692,360
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Mejoras a Construccion
Equipo Equipo  Mobiliario la Propiedad en
Terreno  Edificio Electrénico Rodante vy Equipo Arrendada Proceso Total
(En Balboas de la Republica de Panama)

30 de junio de 2005

Saldo neto al 1° de julio de 2004 501,792 3,960,801 476,784 27,010 100,627 46,840 532,103 5,645,957
Adiciones - 89,308 82,047 18,800 20,826 - 303,448 514,429
Capitalizacién - 742,335 17,248 - 30,033 - (789,616) -
Depreciacién del periodo - (195,471) (134,784) (14,688) (34,147) (38,877) - (417,967)
Activos recibidos por adquisicion

de subsidiaria - - 11,050 5,810 1,612 - - 18,472
Ventas y descartes - - (1,908) (370) (24,433) - - (26,711)
Saldo neto al 30 de junio de 2005 _ 501,792 4,596,973 450,437 36,562 94,518 7,963 45,935 5,734,180
Costo 501,792 5,680,661 1,300,293 129,765 401,205 123,276 45935 8,182,927
Depreciacion acumulada - (1,083,688) _(849,856) (93,203) _ (306,687) (115,313) - (2,448,747)
Saldo neto al 30 de junio de 2005 _ 501,792 4,596,973 450,437 36,562 94,518 7,963 45,935 5,734,180

Durante el periodo 2006, la administracion del Banco realizd una revision del método de
depreciacion de sus activos fijos. Producto de esta revision establecio el cambio al método
de depreciacion de digitos decrecientes para el edificio en base al patron esperado de
utilizacion de los beneficios futuros que produce la asociacion de ingresos y costos del
referido activo. De acuerdo a las Normas Internacionales de Informacion Financiera, el
Banco registro este cambio como un cambio en estimaciones el cual fue aplicado en forma
prospectiva. El efecto en los estados financieros en el periodo corriente es un aumento en
el gasto de depreciacion por un monto de B/.168,809.

8.  Impuesto sobre la Renta Diferido

El activo y pasivo por impuesto sobre la renta diferido fue calculado utilizando la tasa de
impuesto sobre la renta vigente aplicada a las diferencias temporales.

El movimiento del impuesto sobre la renta diferido es el siguiente:

2006 2005
Saldo neto al inicio del afo B/. 703,533 B/. 690,489
Efecto neto en el estado de resultados (129,351) 13,044
Saldo neto al final del afio B/l. 574,182 B/. 703,533
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El impuesto sobre la renta diferido activo y pasivo se genera de las siguientes partidas:

2006 2005

Impuesto sobre la renta diferido activo:
Provisién para posibles préstamos incobrables B/. 391,797 B/. 584,790
Provision para prima de antigiiedad 1,165 536
Provision para indemnizacion 197 131
Comisiones diferidas 334,283 80,914
Arrastre de pérdida 55,092 54,299
B/l. 782534 B/. 720,670

Impuesto sobre la renta diferido pasivo:
Arrendamientos financieros B/. 208,352 B/. 17,137

El impuesto sobre la renta diferido cargado al estado de resultado se genera de las
siguientes partidas:

2006 2005
Provision para posibles préstamos incobrables B/. (192,993) B/. 23,330
Provision para prima de antigtedad 629 536
Provision para indemnizacion 66 131
Comisiones diferidas 253,369 24,283
Arrastre de pérdida 793 (18,099)
Arrendamientos financieros (191,215) (17,137)

B/. (129,351) Bl. 13,044
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9.

10.

Financiamientos Recibidos
El Banco mantenia obligaciones por pagar para los financiamientos de créditos, asi:

Fecha de
Vencimiento 2006 2005

Financiamientos locales:
Banco Continental, S. A. Julio de 2006 B/. 1,000,000 B/. 1,500,000
Banco Latinoamericano de

de Exportaciones, S.A. Octubre — Diciembre de 2006 6,505,707 -

Financiamientos extranjeros:

Societe Generale, N.Y. Octubre - Diciembre de 2008 4,918,214 -
Pershing LLC Julio de 2006 11,460,144 7,158,648
Dresdner Bank Agosto — Noviembre de 2006 2,995,310 1,000,000
Safra National Bank of Varios hasta

New York Mayo de 2007 14,898,000 13,000,000

B/.41,777,375 B/. 22,658,648

La tasa de interés promedio de los financiamientos locales es de 6.17% (2005: 3.97%) y
de los financiamientos extranjeros es de 5.69% (2005: 3.92%).

Bonos Corporativos por Pagar

Los bonos corporativos por pagar se detallan a continuacion:

2006
Bonos Corporativos Serie A B/. 539,750
Bonos Corporativos Serie B 16,459,803

B/. 16,999,553
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11.

Mediante resolucion CNV No.176-2005 de 1 de agosto de 2005, la Comision Nacional de
Valores resolvié registrar, para su oferta publica, bonos corporativos hasta por veinte
millones de ddlares (US$20,000,000) de la sociedad Banco Aliado, S.A. Estos bonos
seran emitidos en dos (2) series, A y B cuyos montos seran determinados segun las
necesidades del emisor y demanda del mercado, con vencimientos el 22 de agosto de
2010 y a tasa fija de interés de 5.75% anual para la serie A y tasa variable trimestral de
Libor mas 2% anual para la serie B. El emisor realizard amortizaciones a capital,
trimestrales e iguales, durante el periodo de vigencia de las respectivas series los dias 22
de noviembre, 22 de febrero, 22 de mayo y 22 de agosto de cada afio, hasta la fecha de
vencimiento de cada serie. Los bonos podran ser redimidos anticipadamente a opcion del
emisor, cumplidos dos (2) afios de la fecha de la emision. Los bonos estan garantizados
por un fideicomiso irrevocable de garantia que se constituyé con HSBC Investment
Corporation (Panamd), S.A. en beneficio de los tenedores registrados de los bonos
compuesto por: (i) la cesion de créditos hipotecarios del emisor, cuyo saldo sumaran por
lo menos 120% del saldo de capital de los bonos emitidos y en circulacion y (ii) la
constitucién de un fondo de reserva de interés, el cual consistird en una reserva de
efectivo equivalente a los intereses devengados por los bonos durante el trimestre
inmediatamente anterior.

Capital Pagado

El capital social autorizado es de B/.100,000,000, dividido en 70,000,000 de acciones
comunes con valor nominal de B/.1.00 cada una, emitidas y en circulacion 35,000,000
(2005: B/.25,000,000) y 300,000 de acciones preferentes con un valor nominal de
B/.100.00 cada una, emitidas y en circulacion 125,780.

Con fecha 17 de noviembre de 2005, la junta de accionistas de Banco Aliado, S. A.
aprobd la capitalizacion de utilidades no distribuidas por un monto de B/.10,000,000.

Con fecha 10 de agosto de 2006, la junta de accionistas de Banco Aliado, S. A. aprobé la
capitalizacion de utilidades no distribuidas por B/.5,000,000.
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12.

13.

Acciones Preferentes

Durante el afio 2006, la Comision Nacional de Valores autoriz6 al Banco la emision
mediante oferta publica por un total de hasta doscientas mil (200,000) acciones
preferentes acumulativas con un valor nominal de cien délares (US$100.00) cada una. El
valor nominal de la emisién sera de veinte millones de dolares (US$20,000,000) moneda
de curso legal de los Estados Unidos de América. Estas acciones no tendran derecho a
voz ni a voto y devengaran un dividendo acumulativo del 8% anual sobre el valor
nominal. A partir del sexto afio desde la fecha de la oferta, cada inversionista devengara
un dividendo equivalente al 9% anual sobre el valor nominal de la accion preferente.
Estas acciones no tienen fecha de vencimiento; sin embargo, el emisor podr, a su entera
discrecion, redimir las acciones preferentes luego de transcurridos tres (3) afios desde la
fecha de emision, en forma parcial o total. Esta redencion debe estar autorizada por
Superintendencia de Bancos segun el acuerdo No0.5-98 de 14 de octubre de 1998. El
namero de acciones preferentes en circulacion al 30 de junio de 2006 asciende a 125,780.

Adicionalmente, el prospecto informativo de la oferta pablica establece lo siguiente:

e Los dividendos, una vez declarados, se cancelaran mediante cuatro (4) pagos
trimestrales y consecutivos, por trimestre vencido, los dias 12 de septiembre, 12
de diciembre, 12 de marzo y 12 de junio de cada afio.

e Las acciones preferentes estan respaldadas por el crédito general del emisor y
gozan de derechos preferentes sobre los accionistas comunes en cualquier pago de
dividendos o reparto de la cuota de liquidacion que realice el emisor.

e [Esta emision no cuenta con garantias reales ni personales, ni con un fondo
econdémico que garantice el pago de dividendos. Por lo tanto, los fondos que
genere el emisor en el giro normal de su negocio seran las fuentes ordinarias para
la declaracion y pago de dividendos.

Administracion de Instrumentos Financieros

En el transcurso normal de sus operaciones, el Banco esta expuesto a una variedad de
riesgos financieros, los cuales trata de minimizar a través de la aplicacion de politicas y
procedimientos de administracion de riesgo. Estas politicas cubren entre otros, el riesgo
de tasas de interés, el riesgo de crédito y el riesgo de liquidez.

Riesgo Crediticio
El Banco estad expuesto al riesgo de crédito el cual consiste en que la contraparte no
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pueda cumplir con sus pagos Yy obligaciones al vencimiento. EI Banco maneja sus niveles
de riesgos de crédito estableciendo limites a los préstamos otorgados individualmente y
por grupo de prestatario y por segmento de industria. Tales riesgos son monitoreados
periédicamente; minimo una vez al afio y en los casos que lo ameriten con mas
frecuencia, se realizan analisis de créditos. En adicion, la exposicion al riesgo de crédito
es manejada obteniendo adecuados colaterales y garantias personales y corporativas
sobre los préstamos otorgados. Los activos financieros que potencialmente presentan
riesgo crediticio, corresponden primordialmente a depositos en bancos que devengan
intereses, inversiones en valores y préstamos.

Concentracién de Activos y Pasivos y Partidas fuera del Balance General
La concentracién de los activos y pasivos mas importantes, y las partidas fuera de
balance por area geogréfica es la siguiente:

América  América Central  América
Panama del Norte y Caribe del Sur Otros Total
(En miles de Balboas de la Republica de Panama)

30 de junio de 2006

Activos

Efectivo y depdsitos en bancos 60,631 17,319 - - 3,062 81,012

Valores adquiridos bajo acuerdo de

reventa 500 - - - - 500

Préstamos 367,680 20 8,674 8,366 - 384,740

Inversiones disponibles para

la venta - 6,248 1,890 22,456 661 31,255

Inversiones mantenidas

hasta su vencimiento 12,319 31,480 - 529 7,349 51,677

Otros activos 13,558 467 149 732 121 15,027
454,688 55,534 10,713 32,083 11,193 564,211

Pasivos

Depositos recibidos 381,701 4,075 18,556 13,284 11,756 429,372

Financiamientos recibidos 7,424 31,358 - - 2,995 41,777

Bonos por pagar 17,000 - - - - 17,000

Otros pasivos 17,293 261 238 176 114 18,082
423,418 35,694 18,794 13,460 14,865 506,231

Partidas fuera de balance 37,221 - - - - 37,221

América  Ameérica Central ~ América
Panama del Norte y Caribe del Sur. Otros Total

(En miles de Balboas de la Republica de Panama)

30 de junio de 2005

Activos

Efectivo y depdsitos en bancos 38,540 13,210 - - - 51,750

Valores adquiridos bajo acuerdo de

reventa 1,505 - - - - 1,505

Préstamos 233,408 - 20,875 505 - 254,788

Inversiones disponibles para

la venta - 4,249 612 17,136 2,681 24,678

Inversiones mantenidas

hasta su vencimiento 11,300 38,484 - 1,369 8,189 59,342

Otros activos 11,047 472 195 420 245 12,379
295,800 56,415 21,682 19,430 11,115 404,442

Pasivos

Depositos recibidos 279,538 2,608 19,723 9,341 17,915 329,125

Financiamientos recibidos 1,500 20,159 - - 1,000 22,659

Otros pasivos 14,225 118 123 64 131 14,661
295,263 22,885 19,846 9,405 19,046 366,445

Partidas fuera de balance 25,715 - - - - 25,715

Riesgo por Tasa de Intereés
El Banco esta expuesto a varios riesgos asociados con el efecto de las fluctuaciones de
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mercado en las tasas de interés. La Administracion del Banco mantiene controles diarios
sobre el riesgo de tasa de interés. A continuacion se presenta un resumen de la exposicion
del Banco al riesgo de tasa de interés, que incluye los activos y pasivos clasificados
conforme su fecha de vencimiento o fecha de revision de tasas de interés, lo que ocurra

primero.

A la Hasta Hasta Hasta De 1-5 Mas de Sin tasa
Vista 90 Dias 180 Dias 1 Ao Afios 5 Afios _de Interés  Total
(En miles de Balboas de la Republica de Panama)
30 de junio de 2006
Activos
Efectivo y depoésitos
en bancos 11,533 69,479 - - - - - 81,012
Valores adquiridos
bajo acuerdo de reventa - - - - 500 - - 500
Préstamos 38,860 74,383 87,521 19,868 51,325 112,688 95 384,740
Inversiones disponibles
para la venta - 48 497 - 5,573 25,137 - 31,255
Inversiones mantenidas
hasta su vencimiento 3,146 5,175 9,795 26,703 6,858 51,677
Otros activos 4,047 1,237 153 5 53 40 9,492 _ 15,027
54,440 148,293 93,346 29,668 84,154 144,723 9,587 564,211
Pasivos
Depositos recibidos 48,107 153,159 81,650 115,458 30,998 - - 429,372
Financiamientos recibidos - 25,477 13,402 2,898 - - - 41,777
Bonos por pagar - 17,000 - - - - - 17,000
Otros pasivos 8,179 1,236 - - - - 8,667 _ 18,082
56,286 196,872 95,052 118,356 30,998 - 8,667 506,231
Posicién neta (1,846) (48,579) (1,706) (88,688) 53,156 144,723 920 _ 57,980
A la Hasta Hasta Hasta De 1-5 Masde  Sintasa
Vista 90 Dias 180 Dias 1 Afio Afios 5 Afios _de Interés  Total
(En miles de Balboas de la Republica de Panama)
30 de junio de 2005
Activos
Efectivo y depositos
en bancos 9,250 41,500 1,000 - - - - 51,750
Valores adquiridos
bajo acuerdo de reventa - - - 1,005 500 - - 1,505
Préstamos 29,482 58,755 58,615 19,605 36,631 51,499 201 254,788
Inversiones disponibles
para la venta - 2,982 - 3,353 18,343 - - 24,678
Inversiones mantenidas
hasta su vencimiento 3,337 1,857 2,745 39,429 11,974 59,342
Otros activos 2,902 1,201 652 - - 40 7,584 12,379
41,634 107,775 62,124 26,708 94,903 63,513 7,785 404,442
Pasivos
Depositos recibidos 25,834 114,615 67,379 103,037 18,260 - - 329,125
Financiamientos recibidos - 14,659 5,000 3,000 - - - 22,659
Otros pasivos 6,024 1,216 565 9 927 - 5920 _ 14,661
31,858 130,490 72,944 106,046 19,187 - 5,920 366,445
Posicién neta 9,776 (22,715) (10,820) (79,338) 75,716 _ 63,513 1,865 _ 37,997

Las tasas activas y pasivas de los principales instrumentos financieros del Banco son las

siguientes:
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Activos
Depositos colocados
Préstamos
Inversiones

Pasivos
Depdsitos recibidos
Financiamientos recibidos

Riesgo de Liquidez

2006

4.48%
8.87%
6.20%

5.11%
6.17%

2005

2.75%
6.94%
5.82%

4.43%

3.91%

El riesgo de liquidez es el riesgo de que el Banco no pueda cumplir con todas sus
obligaciones. EIl Banco mitiga este riesgo estableciendo limites en la proporcion minima
de los fondos que deben ser mantenidos en instrumentos de alta liquidez y limites de
composicién de facilidades interbancarias y de financiamientos. El vencimiento de los

activos y pasivos era el siguiente:

A la Hasta Hasta

Vista 90 Dias 180 Dias

Hasta
1 Afio

De 1-5
Afios

Mas de

Sin

5 Aflos Vencimiento Vencidos Total

(En miles de Balboas de la Republica de Panama)

30 de junio de 2006

Activos
Efectivo y depdsitos

en bancos 11,533 69,479 - - 81,012
Valores adquiridos

bajo acuerdo de reventa - - - - 500 - 500
Préstamos 38,860 74,383 87,521 19,868 51,325 112,688 95 384,740
Inversiones disponibles

para la venta - 48 497 7,703 23,007 31,255
Inversiones mantenidas

hasta su vencimiento - 750 4,175 1,303 24,950 20,499 51,677
Otros activos 4,047 1,237 153 5 53 40 9,492 - 15,027

54,440 145,897 92,346 21,176 84,531 156,234 9,492 95 564,211
Pasivos
Depoésitos recibidos 48,107 153,159 81,650 115,458 30,998 429,372
Financiamientos recibidos - 20,559 13,402 2,898 4,918 41,777
Bonos por pagar - - - - 17,000 - 17,000
Otros pasivos 8,179 1,236 - - 8,667 18,082
56,286 174,954 95,052 118,356 52,916 - 8,667 506,231

Posicién neta (1,846) (29,057) (2,706) (97,180) 31,615 156,234 825 95 _ 57,980
30 de junio de 2005
Total activos 41,634 106,709 60,624 28,214 83,156 76,320 7,584 201 404,442
Total pasivos 31,858 130,490 72,944 106,046 19,187 - 5,920 - 366,445
Posicién neta 9,776 (23,781) (12,320) (77,832) 63,969 76,320 1,664 201 _ 37,997

Valor Razonable de los Instrumentos Financieros
Las Normas Internacionales de Informacion Financiera requieren que todas las empresas
revelen informacién sobre el valor razonable de los instrumentos financieros para los
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cuales sea practico estimar su valor, aungue estos instrumentos financieros estén o no
reconocidos en el balance general. El valor razonable es el monto al cual un instrumento
financiero podria ser intercambiado en una transaccion corriente entre las partes
interesadas, que no sea una venta obligada o liquidaciéon. Este valor queda mejor
evidenciado por el valor de mercado cotizable, si tal mercado existiese.

Las siguientes premisas fueron utilizadas por la Administracion en la determinacion del
valor razonable de los instrumentos financieros.

Depoésitos en bancos
Para los depdsitos en bancos, el valor registrado se aproxima al valor estimado de
realizacion, ya que la mayoria de estos depositos tiene vencimientos a corto plazo.

Inversiones disponibles para la venta

El valor razonable de estas inversiones corresponde al valor presentado en el balance
general consolidado y se determina en funcion de las cotizaciones de mercado de cada
una de las inversiones.

Inversiones mantenidas hasta su vencimiento
El valor razonable de estas inversiones se determina sobre la base de las cotizaciones de
mercado el cual se divulga en la Nota 5 a los estados financieros consolidados.

Préstamos

El portafolio de préstamos es sustancialmente a corto y mediano plazo, asimismo se
encuentra ajustado por una provision acumulada para posibles préstamos incobrables, por
lo que su valor de registro se aproxima a su valor razonable estimado, el cual representa
el valor presente de los flujos futuros de efectivo que se esperan recibir.

Depdsitos

El valor estimado de los depdsitos de cuenta corriente y depositos a plazo se aproximan
al valor registrado, debido a la relativa naturaleza de corto y mediano plazo de los
mismaos.

Financiamientos Recibidos y Bonos por Pagar

El valor estimado de realizacion de los financiamientos recibidos y los bonos por pagar se
basa en los acuerdos establecidos sobre los mismos los cuales se aproximan a su valor de
registro, debido a que mantienen términos y condiciones a instrumentos de similar
naturaleza.
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14.

15.

Instrumentos Financieros Fuera del Balance General

El Banco mantiene instrumentos financieros fuera del balance general consolidado, que
resultan del curso normal de sus operaciones y los cuales involucran elementos de riesgos
crediticio y de liquidez. Entre dichos instrumentos financieros estan las cartas de crédito,
las garantias y los avales otorgados. A continuacion se presenta el resumen de los saldos:

2006 2005

Cartas de créditos, avales y fianzas (Nota 16) B/. 37,221,442 B/. 25,715,317

Las cartas de crédito, garantias y avales otorgados estan expuestas a pérdidas crediticias
en el evento de que el cliente no cumpla con su obligacion de pagar. Las politicas y
procedimientos del Banco en la aprobacion de compromisos de cartas de crédito y
garantias financieras son las mismas que las que se utilizan para el otorgamiento de
préstamos registrados.

Las garantias y los avales otorgados tienen fechas de vencimiento predeterminadas, las
cuales en su mayoria vencen sin que exista un desembolso, y por lo tanto, no representan
un riesgo de liquidez importante para el Banco. En cuanto a las cartas de crédito, la
mayoria son utilizadas; sin embargo, la mayor parte de dichas utilizaciones son a la vista
y emitidas o confirmadas por cuenta de bancos corresponsales y su pago es inmediato.

Administraciéon de Contratos Fiduciarios

El Banco mantenia en administracion contratos fiduciarios por cuenta y riesgo de clientes
que ascendian a B/.5,131,807 (2005: B/.7,779,975). Debido a la naturaleza de estos
servicios, la Administracion considera que no existen riesgos para el Banco.
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16. Transacciones y Saldos con Partes Relacionadas

Una parte se considera relacionada con otra parte si una de ellas tiene la posibilidad de
ejercer el control sobre la otra, o de ejercer influencia significativa sobre ella al tomar sus
decisiones financieras y operativas. Los saldos y transacciones con partes relacionadas se

detallan asi:

2006 2005
Saldos:

Valores adquiridos bajo acuerdo de

reventa B/. 500,000 B/. 500,000
Préstamos B/. 21,408,223 B/. 18,832,147
Intereses acumulados por cobrar B/. 186,749 B/. 105,256
Deudores varios B/. 19,206 B/. 28,235
Obligaciones de clientes bajo aceptaciones B/. - B/. 32,386

Depositos de clientes

Bonos corporativos por pagar B/. 212,500 B/. -

Intereses acumulados por pagar Bl. 644,390 B/l. 222,703

Aceptaciones pendientes B/. - B/. 32,386
Transacciones:

Intereses ganados B/. 1,856,942 B/. 1,500,816

Gasto de intereses B/l. 3,629,483 B/. 2,350,582

Comisiones ganadas B/. 388,756 B/. 312,279

Gasto de alquileres B/. 71,268 B/. 153,782

Compensacion a ejecutivos claves B/. 283,151 B/. 268,771
Riesgos Fuera del Balance:

Cartas de crédito B/. 8,206,143 B/. 2,718,706
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17.  Provision para Impuesto sobre la Renta

La provision para el impuesto sobre la renta es la siguiente:

2006 2005
Impuesto corriente B/. 1,207,518 B/. 262,103
Impuesto diferido (Nota 8) 129,351 (13,044)

B/. 1,336,869 B/. 249,059

El impuesto sobre la renta resultante al aplicarse las tasas vigentes a la utilidad segun
libros puede ser conciliado con la provision para el impuesto sobre la renta que muestra
el estado consolidado de resultado como se presenta a continuacion:

2006 2005

Utilidad antes de impuesto B/. 10,136,661 B/. 5,997,504
Impuesto sobre la renta correspondiente a la
utilidad del afio sobre la tasa de 30% B/. 3,040,998 B/. 1,799,251
Mas:

Efecto fiscal de gastos no deducibles 140,768 134,797
Menos:

Efecto fiscal de ingresos exentos y

operaciones de fuente extranjera (1,826,797) (1,666,889)

Incentivos por arrastre de perdida (18,100) (18,100)
Impuesto sobre la renta B/. (1,336,869) B/ 249,059
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18.

19.

Adecuacion de Capital

La Ley Bancaria de la Republica de Panama requiere a los bancos de licencia general
mantener un capital pagado minimo de B/.10,000,000 y un patrimonio minimo de 8%
sobre sus activos ponderados, incluyendo instrumentos fuera del balance general. La
Administracion del Banco determind este indice aplicando los porcentajes de
ponderacidn de riesgos a los activos y contingencias del Banco de acuerdo a las normas
establecidas por la Superintendencia de Bancos de la Republica de Panama. El indice de
adecuacion de capital del Banco era de 15% (2005: 16%), determinado asi:

2006 2005
(En miles)
Total de activos y contingencias ponderadas
por riesgo B/. 363,208 Bl. 242,112
Total de patrimonio B/. 55,567 Bl 37,997
Indice de adecuacion de capital 15% 16%

Informacién de Segmentos

La informacion por segmentos de negocios se describe de la siguiente manera:

30 de junio de 2006

Total
Banca Arrendamientos Factoraje Financiera Eliminaciones Consolidado

Ingresos por intereses y

comisiones B/. 35,443598 B/. 1,061,069 B/. 1,287,036 B/. 2,999,148 B/. (4,952,365) B/. 35,838,486
Gastos de intereses y

provisiones, netas 21,514,787 635,134 654,311 1,684,002 (2,608,088) 21,880,146
Otros ingresos (gastos) 1,210,608 21,216 (738,255) (1,230,143) 2,085,616 1,349,042
Gastos generales y

administrativos 4,203,865 232,630 237,781 617,228 (120,783) 5,170,721
Utilidad del segmento

antes del impuesto

sobre la renta B/. 10,935,554 Bl 214521 B/.  (343,311) B/.  (532,225) B/.  (137,878) Bl 10,136,661
Activos del segmento Bl 20,342 Bl 13,851,121 B/. 9,023,347 B/. 65,656,180 B/. (83,940,247) BJ/. 564,210,743
Pasivos del segmento B/.501,210,686 BL. 13,618,267 B/. 8,956,723 B/. 65,919,444 B/. (83,473,894) B/. 506,231,226
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30 de junio de 2005

Total

Banca Arrendamientos Factoraje Financiera Eliminaciones Consolidado

Ingresos por intereses y

comisiones B/. 21,769,265 B/. 450,275 BI. 731,578 Bl 751,152 Bl (719,660) B/. 22,982,610
Gastos de intereses y

provisiones, netas 14,687,927 216,608 191,038 318,031 (599,707) 14,813,897
Otros ingresos (gastos) 2,157,190 13,001 43,761 16,360 (149,074) 2,081,238
Gastos generales y

administrativos 3,739,286 124,549 179,459 360,299 (151,146) 4,252 447
Utilidad del segmento

antes del impuesto

sobre la renta B/. 5499242 BL 122,119 BL 404,842 BL. 89,182 Bl (117,881) Bl 5,997,504
Activos del segmento B/.399,542,654 BI. 7,205,796 B/.__5459,126 B/ 14,329,339 B/ (22,095,032) B/.__ 404,441,883
Pasivos del segmento B/. 361,929,088 BL 6,989,500 B/ 5,049,191 B/ 14243277 B/ (21,766,557) B/ 366,444,499

Estimaciones Criticas de Contabilidad y Juicios en la Aplicacion de Politicas
Contables

El Banco efectla estimaciones y supuestos que afectan las sumas reportadas de los
activos y pasivos dentro del siguiente periodo fiscal. Los estimados y decisiones son
continuamente evaluados y estan basadas en la experiencia historica y otros factores,
incluyendo expectativas de eventos futuros que se creen son razonables bajo las
circunstancias.

(a) Pérdidas por deterioro sobre préstamos

El Banco revisa sus carteras de préstamos para evaluar el deterioro por lo menos en una
base anual. Al determinar si una pérdida por deterioro debe ser registrada en el estado de
resultados, el Banco toma decisiones en cuanto a si existe una informacion observable
que indique que existe una reduccién medible en los flujos de efectivo futuros estimados
de una cartera de préstamos antes que la reduccion pueda ser identificada con un
préstamo individual en esa cartera. Esta evidencia incluye informacion observable que
indique que ha habido un cambio adverso en la condicidn de pago de los prestatarios en
un grupo, o condiciones econdmicas nacionales o locales que correlacionen con
incumplimientos en activos en el Banco. La Administracion usa estimados basados en la
experiencia de pérdida historica por activos con caracteristicas de riesgo de crédito y
evidencia objetiva de deterioro similares a aquellos en la cartera cuando se programa sus
flujos futuros de efectivo. La metodologia y supuestos usados para estimar el monto y el
tiempo de los flujos de efectivos futuros son revisados regularmente para reducir
cualquier diferencia entre los estimados de pérdida y la experiencia actual de pérdida.
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(b) Deterioro de inversiones de capital disponibles para la venta

El Banco determina qué inversiones de capital disponibles para la venta son
desmejoradas cuando ha habido una declinacion significativa o prolongada en el valor
razonable por debajo de su costo. Esta determinacion de qué es significativa o prolongada
requiere una decision. Al realizar esta decision, el Banco evalla entre otros factores, la
volatilidad normal en el periodo de la accién. Adicionalmente, el deterioro puede ser
apropiado cuando existe evidencia de un deterioro en la salud financiera del emisor,
desempefio de la industria y el sector, cambios en la tecnologia y flujos de efectivos
operativos y financieros.

(c) Valores mantenidos hasta su vencimiento

El Banco sigue la guia de la NIC 39 al clasificar los activos financieros no derivados con
pagos fijos o determinables y vencimiento fijo mantenidos hasta su vencimiento. Esta
clasificacion requiere una decision significativa. Al tomar esta decision, el Banco evalla
su intencion y capacidad para mantener dichas inversiones hasta su vencimiento. Si el
Banco deja de mantener estas inversiones hasta su vencimiento por otro motivo que no
sea las circunstancias especificadas permitidas por la norma, se requerira reclasificar la
cartera completa como disponible para la venta.

Compromisos

En el curso normal del negocio, el Banco mantiene compromisos de contratos no
cancelables sobre arrendamientos de propiedad en alquiler. Los valores futuros de los
alquileres bajo contratos no cancelables es el siguiente:

2006 2005
Hasta 1 afio B/. 81,600 B/. 80,300
De 1 a 5 afios 291,800 373,400

Bl. 373,400 Bl 453,700
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Activos
Efectivo

Depésitos en bancos:
A la vista en bancos locales
A la vista en bancos del exterior
A plazo en bancos locales
A plazo en bancos del exterior
Total de dep6sitos en bancos

Valores adquiridos bajo acuerdo de reventa

Préstamos:
Sector interno
Sector externo

Menos:
Provisién acumulada para préstamos
incobrables
Intereses cobrados no ganados
Préstamos - neto

Inversiones disponibles para la venta
Inversiones mantenidas hasta su vencimiento

Edificio, equipo electrénico, equipo rodante,
mobiliario y equipo y mejoras a la
propiedad arrendada, neto

Activos varios:
Intereses acumulados por cobrar:
Sobre inversiones
Sobre depésitos a plazo
Sobre préstamos
Gastos pagados por anticipado
Obligaciones de clientes bajo aceptaciones
Impuesto sobre la renta diferido
Deudores varios
Otros
Total de activos varios

Total de activos

Total Consolidado

Eliminaciones

Banco Aliado, S.A.

Aliado Leasing, S.A.

Aliado Factoring, S.A.

Financiera Davivienda, S.A.

B/. 1,243,258 B/. - B/. 1,242,788 B/. 150 B/. 100 B/. 220
5,709,321 - 5,287,578 - - 421,743
4,580,423 - 4,580,423 - - -

53,678,954 - 53,678,954 - - -
15,800,000 - 15,800,000 - - -
79,768,698 - 79,346,955 - - 421,743
500,000 - 500,000 - - -
371,803,093 (82,735,977) 367,073,164 13,385,883 9,127,080 64,952,943
17,059,562 - 17,059,562 - - -
388,862,655 (82,735,977) 384,132,726 13,385,883 9,127,080 64,952,943
1,519,141 - 1,350,225 - 168,916 -
2,603,867 - 511,558 - 203,932 1,888,377
384,739,647 (82,735,977) 382,270,943 13,385,883 8,754,232 63,064,566
31,254,907 - 31,254,907 - - -
51,677,255 - 51,677,255 - - -
5,692,360 - 5,514,755 8,802 10,106 158,697
1,585,798 - 1,585,798 - - -
78,082 - 78,082 - - -
2,382,474 (304,270) 2,416,639 11,179 - 258,926
200,264 - 188,755 2,865 7,488 1,156
1,236,199 - 1,236,199 - - -
782,534 - 546,273 - - 236,261
2,704,523 - 508,469 439,415 248,340 1,508,299
364,744 (900,000) 1,252,524 2,827 3,081 6,312
9,334,618 (1,204,270) 7,812,739 456,286 258,909 2,010,954
B/. 564,210,743 B/. (83,940,247) B/. 559,620,342 B/. 13,851,121 B/. 9,023,347 B/. 65,656,180
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Pasivos y Patrimonio del Accionista

Depositos:
A la vista - locales
A la vista - extranjeros
De ahorros
A plazo fijo - locales
A plazo fijo - extranjeros
Total de dep6sitos

Financiamientos recibidos
Bonos por pagar

Otros pasivos:
Giros, cheques de gerencia 'y
cheques certificados
Intereses acumulados por pagar
Aceptaciones pendientes
Impuesto sobre la renta diferido
Acreedores varios
Otros

Total de otros pasivos

Total de pasivos

Patrimonio del Accionista:
Capital pagado
Acciones preferentes
Utilidades no distribuidas

Reserva regulatoria para préstamos
Pérdida no realizada en inversiones

disponibles para la venta

Total de patrimonio del accionista

Total de pasivos y patrimonio

del accionista

Total Consolidado

Eliminaciones

Banco Aliado, S.A.

Aliado Leasing, S.A.

Aliado Factoring, S.A.

Financiera Davivienda, S.A.

B/. 45,467,944 B/. (93,030) B/. 45,560,974 B/. - B/. - B/. -
2,639,864 - 2,639,864 - - -
9,398,910 - 9,398,910 - - -

327,205,211 - 327,205,211 - - -
44,660,070 - 44,660,070 - - -
429,371,999 (93,030) 429,465,029 - - -
41,777,375 (77,753,472) 41,777,374 7,857,795 5,543,259 64,352,419
16,999,553 (6,236,031) 16,999,553 4,146,031 2,090,000
3,707,093 - 3,707,093 - - -
4,472,010 (304,270) 4,472,010 65,965 41,938 196,367
1,236,199 - 1,236,199 - - -
208,352 - - 208,352 - -
7,400,248 912,909 3,360,436 1,012,914 1,262,985 851,004
1,058,397 - 192,992 327,210 18,541 519,654
18,082,299 608,639 12,968,730 1,614,441 1,323,464 1,567,025
506,231,226 (83,473,894) 501,210,686 13,618,267 8,956,723 65,919,444
35,000,000 (900,000) 35,000,000 100,000 100,000 700,000
12,578,000 - 12,578,000 -
10,672,046 433,647 11,102,185 132,854 (33,376) (963,264)
2,491,101 - 2,491,101 - - -
(2,761,630) - (2,761,630) - - -
57,979,517 (466,353) 58,409,656 232,854 66,624 (263,264)
Bl. 564,210,743 Bl (83,940,247) Bl 559,620,342 Bl 13,851,121 B/ 9,023,347 B/ 65,656,180
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Consolidacién de los Estados de Resultados
Por el afio terminado el 30 de junio de 2006

Total Consolidado

Eliminaciones

Banco Aliado, S.A.

Aliado Leasing, S.A.

Aliado Factoring, S. A.

Financiera Davivienda, S.A.

Intereses Ganados Sobre

Préstamos B/. 25,758,690 B/. (2,745,966) B/. 23,955,626 B/. 894,025 B/. 981,655 B/. 2,673,350
Inversiones 4,190,019 - 4,190,019 - - -
Depésitos a plazo fijo 2,942,744 - 2,942,744 - - -
Total de intereses ganados 32,891,453 (2,745,966) 31,088,389 894,025 981,655 2,673,350
Gasto de Intereses Sobre
Depédsitos 19,696,317 - 19,696,317 - - -
Financiamientos 2,433,358 (2,608,088) 2,433,359 635,134 372,951 1,600,002
Total de gasto de intereses 22,129,675 (2,608,088) 22,129,676 635,134 372,951 1,600,002
Ingreso neto sobre intereses, antes de provisiones 10,761,778 (137,878) 8,958,713 258,891 608,704 1,073,348
Reversion (provision) para préstamos incobrables 489,529 - 854,889 - (281,360) (84,000)
Provision para inversion en valores (240,000) - (240,000) - - -
Ingreso neto por intereses, después de provisiones 11,011,307 (137,878) 9,573,602 258,891 327,344 989,348
Otros Ingresos (Gastos)
Comisiones ganadas 2,947,033 (2,206,399) 4,355,209 167,044 305,381 325,798
Gasto de comisiones (128,044) 2,085,616 (10,354) (1,126) (918,572) (1,283,608)
Ganancia en venta de inversiones 691,378 - 691,378 - - -
Otros ingresos 785,708 529,584 22,342 180,317 53,465
Total de otros ingresos (gastos), neto 4,296,075 (120,783) 5,565,817 188,260 (432,874) (904,345)
Gastos Generales y Administrativos
Salarios y otros gastos de personal 2,429,466 - 2,017,460 122,436 186,962 102,608
Honorarios profesionales 235,915 - 188,917 17,920 14,524 14,554
Propaganda y promocién 130,188 - 110,507 9,825 6,780 3,076
Alquileres 110,398 - 84,005 - - 26,393
Viajes y transporte 67,801 - 59,167 1,582 1,889 5,163
Papeleria y ttiles de oficina 114,204 - 96,152 5,747 2,856 9,449
Impuestos varios 346,716 - 316,032 7,882 1,814 20,988
Depreciacion y amortizacion 629,155 - 583,157 1,673 5,319 39,006
Otros 1,106,878 (120,783) 748,468 65,565 17,637 395,991
Total de gastos generales y administrativos 5,170,721 (120,783) 4,203,865 232,630 237,781 617,228
Utilidad antes del impuesto sobre la renta 10,136,661 (137,878) 10,935,554 214,521 (343,311) (532,225)
Impuesto sobre la renta - neto (1,336,869) - (1,321,805) (197,963) 182,899
Utilidad (pérdida) neta B/. 8,799,792 Bl. (137,878) Bl. 9,613,749 Bl. 16,558 Bl. (343,311) Bl. (349,326)
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Consolidacion de los Estados de Cambios en el Patrimonio del Accionista
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Capital Pagado
Saldo al 30 de junio de 2005

Emision de acciones preferentes

Capitalizacion de utilidades no distribuidas

Saldo al 30 de junio de 2006

Utilidades no Distribuidas
Saldo al 30 de junio de 2005

Capitalizacion de utilidades no distribuidas

Reserva regulatoria para préstamos

Utilidad neta

Saldo al 30 de junio de 2006

Pérdida no realizada en inversiones

disponibles para la venta
Saldo al 30 de junio de 2005

Ganancia transferida a resultados

Cambio neto en el valor razonable de las
inversiones disponibles para la venta

Saldo al 30 de junio de 2006

Reserva regulatoria para préstamos

Saldo al 30 de junio de 2005

Reserva regulatoria para préstamos

Saldo al 30 de junio de 2006

Cambios en el Patrimonio del
Accionista

Saldo al 30 de junio de 2005
Emision de acciones preferentes
Utilidad neta

Ganancia transferida a resultados

Cambio neto en el valor razonable de las
inversiones disponibles para la venta

Saldo al 30 de junio de 2006

Total Consolidado

Eliminaciones

B/. 25,000,000

12,578,000

10,000,000

B/. (900,000)

Banco Aliado, S.A.

Aliado Leasing, S.A.

Aliado Factoring, S.A.

Financiera Davivienda, S.A.

47,578,000

(900,000)

B/. 25,000,000

12,578,000

10,000,000

B/. 100,000

B/. 100,000

B/. 700,000

14,363,355
(10,000,000)
(2,491,101)

8,799,792

571,525

(137,878)

47,578,000

100,000

100,000

700,000

10,672,046

433,647

13,979,537
(10,000,000)
(2,491,101)

9,613,749

116,296

16,558

309,935

(343,311)

(613,938)

(349,326)

(1,365,971)

(69,516)

(1,326,143)

11,102,185

132,854

(33,376)

(963,264)

(2,761,630)

(1,365,971)

(69,516)

(1,326,143)

2,491,101

(2,761,630)

2,491,101

2,491,101

37,997,384
12,578,000
8,799,792

(69,516)

(1,326,143)

(328,475)

(137,878)

2,491,101

B/. 57,979,517

Bl. (466,353)

37,613,566
12,578,000
9,613,749

(69,516)

(1,326,143)

216,296

16,558

409,935

(343,311)

86,062

(349,326)

B/. 58,409,656

B/. 232,854

B/. 66,624

Bl. (263,264)
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Estados Financieros Interinos de
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BANCO
ALIADO

ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS — INTERINOS

Los estados financieros consolidados — Interinos de Banco Aliado, S.A. y Subsidiarias al 30 de
septiembre de 2006, que incluye el balance de situacién consolidado ¥, los estados consolidados de
resultados, de cambios en el patrimonio de los accionistas y de flujos de efectivo por los tres meses
terminados en esa fecha, fueron preparados de acuerdo con las Normas Internacionales de
Informacién Financiera, principios contables utilizados en los estados financieros consolidados —
auditados al 30 de junio de 2006.

Estos estados financieros consolidados — interinos, incluye la descripeion de las principales politicas
contables utilizadas, las notas explicativas y la informacion de consolidacion.

!
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Panam4, Repiiblica de Panama

Tel.: (507) 302-1555 ¢Fax: (507) 302-1556 *Edificio Banco Aliado, Calle 50 y 56, Urb. Obarric *Apartado 0831-02109, Panam4, Rep. de Panama A



ACTIVOS
Efectivo (Notas 3y 13)

Depdsitos en bancos: (Notas 3y 13)
A la vista en bancos locales
A la vista en bancos del exterior
A plazo en bancos locales
A plazo en bancos del exterior
Total de depdsitos en bancos

Valores adquiridos bajo acuerdo de reventa (Notas 4,13 y 16)

Préstamos:(Notas 6, 13 y 16)
Sector interno
Sector externo

Menos:
Provision acumulada para préstamos
incobrables
Intereses cobrados no ganados
Préstamos - neto

Inversiones disponibles para la venta (Notas 5y 13)

Inversiones mantenidas hasta su vencimiento (Notas 5y 13)

Edificio, equipo eléctronico, equipo rodante, mobiliario y equipo
y mejoras a la propiedad arrendada, neto (Notas 7 y 13)

Activos varios:(Nota 13)
Intereses acumulados por cobrar: (Nota 16)
Sobre inversiones
Sobre depdsitos a plazo
Sobre préstamos
Gastos pagados por anticipado
Obligaciones de clientes bajo aceptaciones (Nota 16)
Bienes recibidos en dacion de pago
Impuesto sobre la renta diferido (Nota 8)
Deudores varios (Nota 16)
Otros
Total de activos varios

Total de activos

BANCO ALIADO, S.A.y Subsidiarias
BALANCES GENERALES CONSOLIDADOS
30 de septiembre 2006

PASIVOS Y FONDOS DE CAPITAL

Sep-06 Jun-06
BI. 1,133,660 1,243,258
6,540,957 5,709,321
7,548,103 4,580,423
45,330,705 53,678,954
10,800,000 15,800,000
70,219,765 79,768,698
500,000 500,000
415,914,720 371,803,093
19,341,795 17,059,562
435,256,515 388,862,655
1,904,060 1,519,141
2,565,248 2,603,867
430,787,207 384,739,647
25,549,333 31,254,907
47,001,104 51,677,255
5,572,340 5,692,360
1,397,257 1,585,798
79,118 78,082
2,352,114 2,382,474
68,448 200,264
535,551 1,236,199
851,632 782,534
1,892,532 2,704,523
551,269 364,744
7,727,921 9,334,618
B/ 588,491,330 564,210,743

Depdsitos: (Notas 13y 16)

A la vista - locales

A la vista - extranjeros
De ahorros

A plazo fijo - locales

A plazo fijo - extranjeros

Total de depdsitos

Financiamientos recibidos (Notas 9 y 13)
Bonos corporativos por pagar (Notas 10,13,16)

Otros pasivos: (Nota 13)

Giros, cheques de gerencia y

cheques certificados

Intereses acumulados por pagar (Nota 16)
Aceptaciones pendientes (Nota 16)
Impuesto sobre la renta diferido (Nota 8)
Acreedores varios

Otros

Total de otros pasivos

Total de Pasivos

Compromisos y Contingencias (Notas 14,15,16 y 21)

Patrimonio del Accionista (Notas 13 y 18)

Capital pagado (Nota 11)

Acciones Preferentes (Nota 12)

Utilidades no distribuidas

Reserva Regulatoria para préstamos (Nota 6)

Perdida no realizada en revaluacion

de inversiones disponibles para la venta
Total de patrimonio del accionista

Total de pasivos y patrimonio del accionista

Sep-06 Jun-06
BI. 25,086,763 45,467,944
5,524,337 2,639,864
7,122,225 9,398,910
344,524,036 327,205,211
48,044,236 44,660,070
430,301,597 429,371,999
51,963,965 41,777,375
15,999,579 16,999,553
2,627,256 3,707,093
5,818,089 4,472,010
535,551 1,236,199
265,007 208,352
10,666,741 7,400,248
1,082,501 1,058,397
20,995,145 18,082,299
519,260,286 506,231,226
40,000,000 35,000,000
20,000,000 12,578,000
8,066,097 10,672,046
2,665,693 2,491,101
(1,500,746) (2,761,630)
69,231,044 57,979,517
B/ 588,491,330 564,210,743




Banco Aliado, S. A. y Subsidiarias

Estado Consolidado de Resultados

Por los tres meses terminados el 30 de septiembre de 2006

Intereses Ganados Sobre
Préstamos
Inversiones
Depositos a plazo fijo
Total de intereses ganados

Gasto de Intereses Sobre
Depoésitos
Financiamientos
Total de gasto de intereses

Ingreso neto sobre intereses, antes de provisiones

Reversion (provision) para préstamos incobrables
Provision para inversion en valores

Ingreso neto por intereses, después de provisiones

Otros Ingresos (Gastos)
Comisiones ganadas
Ganancia en venta de inversiones
Otros ingresos
Total de otros ingresos (gastos), neto

Gastos Generales y Administrativos
Salarios y otros gastos de personal
Honorarios profesionales
Propaganda y promocion
Alquileres
Viajes y transporte
Papeleria y utiles de oficina
Impuestos varios
Depreciacion y amortizacién
Otros

Total de gastos generales y administrativos

Utilidad antes de impuesto sobre la renta
Impuesto sobre la renta - neto

Utilidad neta

2006 2005
B/. 8,796,877  Bl. 5425953
895,852 1,101,760
1,089,243 416,400
10,781,972 6.944,113
6,278,983 4,208,709
992,847 330,339
7,271,830 4,539,048
3,510,142 2,405,065
(384,919) (253,492)
(90,000) (60,000)
3,035,223 2,091,573
885,790 672,260
68,144 317,102
186,624 206,473
1,140,558 1,195,835
631,644 547,088
45,144 48,028
37,458 10,418
24,998 30,380
20,816 13,464
30,198 28,028
93,321 32,154
176,590 111,173
231,300 217,922
1,291,469 1,038,655
2,884,312 2,248,753
12,443 -

Bl 2896755 Bl 2248753

Las notas que se acomparfian son parte integral de estos estados financieros consolidados.
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Banco Aliado, S. A. y Subsidiarias

Estado Consolidado de Cambios en el Patrimonio del Accionista
Por los tres meses terminados el 30 de septiembre de 2006

Saldo al 30 de junio de 2006

Capitalizacion de utilidades

no distribuidas

Emisioén de acciones

preferentes

Reserva regulatoria

para préstamos

Utilidad neta del afio

Ganancia transferida a

resultados

Dividendos pagados
Cambio neto en el valor

razonable de inversiones
disponibles para la venta

Saldo al 30 de septiembre de 2006

Saldo al 30 de junio de 2005

Utilidad neta del afio
Cambio neto en el valor

razonable de inversiones
disponibles para la venta

Saldo al 30 de septiembre de 2005

Pérdida
no Realizada
Regulatoria  en Inversiones
Capital Acciones Utilidades no Disponibles
Pagado Preferentes Distribuidas para la Venta Total
B/. 35,000,000 B/. 12,578,000 B/. 10,672,046 B/. 2,491,101 B/. (2,761,630) B/. 57,979,517
5,000,000 - (5,000,000) - -
- 7,422,000 - - 7,422,000
- - (174,592) - -
- - 2,896,755 - 2,896,755
- - - (601,457) (601,457)
- - (328,112) - (328,112)
- - - 1,862,341 1,862,341
B/. 40,000,000  B/. 20,000,000 B/. 8,066,097 B/. 2,665,693 B/. (1,500,746) BI. 69,231,044
B/. 25,000,000 B/. - B/. 14,363,355 B/. (1,365,971) B/. 37,997,384
- - 2,248,753 - 2,248,753
- - - (243,386) (243,386)
B/. 25,000,000 B/. - B/. 16,612,108 B/. B/. (1,609,357) BL 40,002,751

Las notas que se acomparian son parte integral de estos estados financieros consolidados.
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Banco Aliado, S. A. y Subsidiarias

Estado Consolidado de Flujos de Efectivo

Por los tres meses terminados al 30 de septiembre de 2006

Flujos de efectivo de actividades de operacion
Utilidad antes de impuesto sobre la renta
Ajustes para conciliar la utilidad neta al efectivo neto
provisto por (utilizado en) actividades de operacion:
Depreciacion y amortizacion
Pérdida neta por descarte de activos fijos
Provision para posibles préstamos incobrables
Provision para inversiones
Gasto de intereses
Ingreso por intereses
Cambios en activos y pasivos de operacion;
Disminucion (aumento) en deudores varios y otros activos
Disminucion en gastos pagados por anticipado
Disminucion en giros, cheques de gerencia y
cheques certificados
Aumento neto en depositos recibidos
Depdsitos a plazo en bancos con vencimientos mayores a
noventa dias
(Aumento) neto en préstamos
Aumento en acreedores varios
Aumento (disminucion) en otros pasivos
Impuesto sobre la renta pagado
Intereses pagados en efectivo
Intereses cobrados en efectivo
Efectivo neto provisto por (utilizado en) actividades
de operacion

Flujos de efectivo de actividades de inversion
Adquisicion de activo fijo
Compra de inversion en valores
Redencion de inversion en valores
Efectivo neto provisto por (utilizado en) actividades
de inversion

Flujos de efectivo de actividades de financiamiento
Financiamientos recibidos
Redencion de bonos
Pago de dividendos
Emisidn de acciones preferentes
Efectivo neto provisto por (utilizado en) actividades
de financiamiento

(Disminucidn) aumento neto en el efectivo y equivalentes de
efectivo

Efectivo y equivalentes de efectivo al inicio del afio

Efectivo y equivalentes de efectivo al final del afio

2006 2005
B/. 2,884,312 B/. 2,248,753
176,590 111,173
1,486 9,735
384,919 253,492
90,000 60,000
7,271,830 4,539,048
(10,781,972) (6,944,113)
625,466 (1,146,320)
131,816 120,939
(1,079,837) (2,709,937)
929,598 16,391,697
(1,000,000) -
(46,432,479) (44,706,503)
4,262,240 1,011,549
24,104 (99,016)
(995,747) (25,641)
(5,925,751) (3,986,780)
10,999,837 7,077,280
(38,433,588) (27,794,644)
(58,056) (412,097)
(11,236,852) (17,335,237)
22,789,461 39,170,034
11,494,553 21,422,700
10,186,590 14,944,479
(999,974) -
(328,112) -
7,422,000 -
16,280,504 14,944,479
(10,658,531) 8,572,535
80,511,956 51,250,378
Bl 69,853,425 Bl 59,822,913

Las notas que se acomparfian son parte integral de estos estados financieros consolidados.
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Banco Aliado, S. A. y Subsidiarias

Notas a los Estados Financieros Consolidados
30 de septiembre de 2006

1.

Naturaleza y Operaciones

Banco Aliado, S. A. (el Banco) inici6 operaciones el 14 de julio de 1992 en la Republica de
Panamé, mediante Resolucion 9-92 del 7 de Mayo de 1992 y opera bajo Licencia General
concedida por la Superintendencia de Bancos de la Republica de Panama4, la cual le permite
efectuar negocios de banca en Panama y en el exterior. El Banco esta ubicado en Calles 50
y 56, Urbanizacién Obarrio, Panama, Republica de Panama. EIl Banco es una subsidiaria
100% propiedad de Grupo Aliado, S. A.

El Banco es tenedor del 100% de las acciones de las siguientes entidades: Aliado Leasing,
S. A., una compafiia que inici6 operaciones en marzo de 2004 y se dedica a la actividad de
arrendamientos financieros; Aliado Factoring, S. A., una entidad que inicié operaciones en
agosto de 2004 y se dedica a la actividad de factoring; y Financiera Davivienda, S. A., una
entidad adquirida en julio de 2004 que se dedica a la actividad de otorgamiento de
préstamos personales.

En la Republica de Panam4, los bancos estan regulados por la Superintendencia de Bancos,
a través del Decreto Ley No. 9 del 26 de febrero de 1998, asi como de Resoluciones y
Acuerdos emitidos por esta entidad. Entre los principales aspectos de esta ley se incluyen
los siguientes: autorizacion de licencias bancarias, requisitos minimos de capital y
liquidez, supervision consolidada, procedimientos para administracion de riesgos de
créditos y de mercado, para prevencion de lavado de dinero y, procedimientos de
intervencion y liquidacion bancaria, entre otros. De igual forma, los bancos estaran
sujetos, por lo menos, a una inspeccion cada dos (2) afios realizada por los auditores de la
Superintendencia de Bancos para determinar el cumplimiento de las disposiciones del
referido Decreto Ley No. 9y la Ley No. 42 sobre la Prevencion de Blangueo de Capitales.



Banco Aliado, S. A. y Subsidiarias

Notas a los Estados Financieros Consolidados
30 de septiembre de 2006

2.

Resumen de las Principales Politicas Contables

A continuacion se presenta un resumen de las politicas contables mas importantes
adoptadas por el Banco en la preparacion de los estados financieros consolidados; las
cuales han sido aplicadas consistentemente con el periodo anterior:

Base de Presentacion

Los estados financieros del Banco han sido preparados por la Administracion de acuerdo
con las Normas Internacionales de Informacion Financiera. Los estados financieros
consolidados han sido preparados bajo el costo historico, modificados por la revaluacion de
los valores disponibles para la venta. La Administracion del Banco ha efectuado un nimero
de estimaciones y supuestos relacionados a la presentacion de activos, pasivos y la
revelacion de pasivos contingentes al preparar estos estados financieros de conformidad
con Normas Internacionales de Informacién Financiera. La estimacion mas significativa
estd relacionada con la provision para posibles préstamos incobrables. Los resultados
reales pueden diferir de estas estimaciones.

Modificaciones a las normas publicadas efectivas en el 2006
La siguiente modificacion a las normas es mandatoria para los estados financieros al 30 de
junio de 2006:

- NIC 39 (modificada), Transicion y reconocimiento inicial de activos financieros y
pasivos financieros (efectiva desde el 1 de enero de 2005).

La Administracién evaluo la relevancia de esta modificacion con respecto a las operaciones
del Banco y concluy6 que no es relevante para el Banco.

Normas y modificaciones a las normas publicadas que no estan aun vigentes

Ciertas nuevas normas y modificaciones a normas existentes han sido publicadas, las
cuales son mandatorias desde 1 de enero de 2007, pero que el Banco no ha adoptado
anticipadamente:

- NIIF 7, Instrumentos Financieros: Revelaciones y una modificacion complementaria a
la NIC 1, Presentacién de Estados Financieros — Divulgaciones del Capital. La NIIF 7
introduce nuevas revelaciones para mejorar la informacion cualitativa y cuantitativa
sobre la exposicion de los riesgos derivados de los instrumentos financieros.
Reemplaza la NIC 30, Revelaciones en los Estados Financieros de Bancos e
Instituciones Financieras Similares, y los requerimientos de divulgaciones de la NIC
32, Instrumentos Financieros: Revelaciones y Presentacion. Es aplicable a todas las
entidades que reportan bajo NIIF.

Esta nueva norma seréd adoptada por el Banco a partir de la fecha en que entre en vigencia.



Banco Aliado, S. A. y Subsidiarias

Notas a los Estados Financieros Consolidados
30 de septiembre de 2006

Principios de Consolidacion

Los estados financieros consolidados incluyen las cuentas de Banco Aliado, S. A. y sus
subsidiarias Aliado Leasing, S. A., Aliado Factoring, S. A. y Financiera Davivienda, S. A.
Todos los saldos y transacciones importantes entre el Banco y sus subsidiarias han sido
eliminados en la consolidacion.

Informacién de Segmentos

Un segmento del negocio es un componente identificable de la empresa, encargado de
suministrar un unico producto o servicio, o bien un conjunto de ellos que se encuentran
relacionados y que se caracteriza por estar sometido a riesgos y rendimientos de naturaleza
diferente a los que corresponden a otros segmentos del negocio dentro de la misma
empresa. Un segmento geografico es un componente identificable de la empresa
encargado de suministrar productos o servicios dentro de un entorno econdémico especifico,
y que se caracteriza por estar sometido a riesgos y rendimientos de naturaleza diferente a
los que corresponden a otros componentes operativos que desarrollan su actividad en
entornos diferentes.

Efectivo y Equivalentes de Efectivo

Para propositos del estado consolidado de flujos de efectivo, el Banco considera el efectivo
y los depositos a la vista en bancos y a plazo en bancos con vencimiento original de
noventa (90) dias o menos, como efectivo y equivalentes de efectivo.

Ingreso y Gasto de Intereses
El ingreso y el gasto por intereses son reconocidos en el estado de resultados bajo el
método de interés efectivo para todos los instrumentos que generan intereses.

El método de tasa de interés efectiva es el método utilizado para calcular el costo
amortizado de un activo o pasivo financiero y de distribuir el ingreso o gasto por intereses
sobre un periodo de tiempo. La tasa de interés efectiva es la tasa que exactamente
descuenta los flujos de efectivo estimados a través de la vida estimada de un instrumento
financiero, o cuando sea apropiado en un periodo mas corto, a su valor neto en libros. Al
calcular la tasa de interes efectiva, se estiman los flujos de efectivo considerando los
términos contractuales del instrumento financiero; sin embargo, no considera las pérdidas
futuras por créditos.

Ingresos por Comisiones
Los ingresos por comisiones de préstamos se difieren y se reconocen como un ajuste a la
tasa efectiva del préstamo.



Banco Aliado, S. A. y Subsidiarias

Notas a los Estados Financieros Consolidados
30 de septiembre de 2006

Activos Financieros

Los activos financieros se clasifican en las siguientes categorias: préstamos, valores
mantenidos hasta su vencimiento y valores disponibles para la venta. La Administracién
determina la clasificacion de los valores desde su reconocimiento inicial.

Préstamos

Los préstamos son activos financieros no derivativos con pagos fijos o determinables que
no se cotizan en un mercado activo. Ellos se originan cuando el Banco provee dinero,
bienes o servicios directamente a un deudor sin la intencion de negociar la cuenta por
cobrar.

Valores mantenidos hasta su vencimiento

Los valores mantenidos hasta su vencimiento son activos financieros no derivativos con
pagos fijos o determinables y vencimientos fijos en los que la Administracion del Banco
tiene la intencidn positiva y la habilidad para mantenerlos hasta su vencimiento.

Valores disponibles para la venta

Los valores disponibles para la venta son aquellos en los que el Banco tiene la intencion de
mantener por un periodo de tiempo indefinido, los cuales pueden ser vendidos en respuesta
a las necesidades de liquidez o cambios en las tasas de intereses, tasas de cambio o precios
de mercado.

Las compras y ventas de activos financieros, mantenidos hasta su vencimiento y
disponibles para la venta se reconocen en la fecha de la transaccion, que es la fecha en que
el Banco se compromete a comprar o vender el activo. Los préstamos se reconocen cuando
el efectivo es desembolsado a los prestatarios. Los activos financieros son reconocidos
inicialmente a su valor razonable més los costos de la transaccion. Los activos financieros
se dejan de reconocer cuando los derechos de recibir los flujos de efectivo de los activos
financieros han expirado o cuando el Banco ha transferido sustancialmente todos los
riesgos y beneficios de la propiedad.

Los activos financieros disponibles para la venta son subsecuentemente registrados al
valor razonable. Los préstamos y los valores mantenidos hasta su vencimiento son
registrados al costo amortizado usando el método de interés efectivo. Las ganancias o
pérdidas provenientes de los cambios en el valor razonable de los activos financieros
disponibles para la venta son reconocidas directamente en el patrimonio del accionista,
hasta que el activo financiero sea vendido, cobrado o transferido, o hasta que el activo
financiero se considere deteriorado, en cuyo caso las ganancias o pérdidas previamente
acumuladas en el patrimonio son reconocidas en los resultados del periodo. Sin embargo,
el interés calculado usando el metodo de interés efectivo es reconocido en el estado de
resultados. Los dividendos de los instrumentos de capital disponibles para la venta son
reconocidos en el estado de resultados cuando la entidad recibe el pago.



Banco Aliado, S. A. y Subsidiarias

Notas a los Estados Financieros Consolidados
30 de septiembre de 2006

El valor razonable de los valores cotizados en un mercado activo esta basado en precios de
compras recientes. Si no existe un mercado activo para los instrumentos financieros, el
Banco establece el valor razonable basado en otras técnicas de valuacion, tales como: en
base a precios de referencia de instrumentos similares, condiciones especificas del emisor o
modelos de flujos de efectivo descontados. En los casos de acciones de capital en que el
valor razonable no se pueda establecer, se registran al costo de adquisicion, menos
cualquiera provision por deterioro, si hubiere.

Valores Adquiridos Bajo Acuerdo de Reventa

Los valores adquiridos bajo acuerdo de reventa se tratan como transacciones de
financiamiento garantizado y se llevan al valor por el cual seran posteriormente revendidos,
incluyendo intereses generados, como se especifica en los respectivos acuerdos.

Deterioro de Activos Financieros
Activos Registrados al Costo Amortizado — (Préstamos e Inversiones Mantenidas hasta el
Vencimiento)

A la fecha del balance general se evalla si existe evidencia objetiva de que un activo
financiero o grupo de activos financieros esta deteriorado. Un activo financiero o un grupo
de activos financieros esta deteriorado y las pérdidas por deterioro son incurridas si, y sélo
si, existe evidencia objetiva de deterioro como resultado de uno o méas eventos que
ocurrieron después del reconocimiento inicial del activo (un “evento de pérdida”) y que el
evento (o eventos) de pérdida tienen un impacto en los flujos futuros estimados de efectivo
del activo financiero o grupo de activos financieros que pueden ser estimados con
confiabilidad.

La evidencia objetiva de que un activo financiero o grupo de activos financieros esta
deteriorado incluye informacion observable sobre los siguientes eventos de pérdidas:

¢ dificultad financiera significativa del emisor o deudor;

e un incumplimiento del contrato, tal como la morosidad en pagos de intereses o
principal;

e por razones econdmicas o legales relacionadas a la dificultad financiera del
prestatario, se otorga al prestatario una concesion que no se hubiese considerado de
otra manera;

e es probable que el prestatario entrard& en un proceso de quiebra u otra
reorganizacion financiera;

e la desaparicion de un mercado activo para el activo financiero debido a dificultades
financieras; o

e informacién observable que indique que existe una disminucion medible en los
flujos futuros estimados de efectivo de un grupo de activos financieros desde el
reconocimiento inicial de tales activos, aunque la disminucion no pueda aun ser
identificada con los activos financieros individuales en el grupo.

-10-



Banco Aliado, S. A. y Subsidiarias

Notas a los Estados Financieros Consolidados
30 de septiembre de 2006

De existir evidencia objetiva de pérdida por deterioro incurrida sobre los préstamos, el
monto de la pérdida corresponde a la diferencia entre el valor en libros del activo y el valor
presente de los flujos de efectivo estimados, descontados a la tasa de interés efectiva
original del activo financiero. El valor en libros del activo es reducido por una provision
con cargo en el estado de resultados. El calculo del valor presente en aquellos préstamos
con garantia, refleja el flujo de efectivo resultado de la ejecucién de la garantia menos los
costos y gastos necesarios para la venta del colateral.

Los flujos de efectivo futuros en aquellos préstamos que son evaluados colectivamente por
deterioro son estimados sobre la base de los flujos contractuales de los préstamos y la
experiencia historica de pérdida para préstamos con caracteristicas de riesgo similares.

Cuando un préstamo es considerado incobrable, se carga contra la provision relacionada
por deterioro del préstamo. Tales préstamos son dados de baja después de que todos los
procedimientos necesarios han sido completados y el monto de la pérdida ha sido
determinado. Posteriormente, las recuperaciones de los montos previamente dados de baja
se acreditan en el estado de resultados. La Administracion considera que la provision
acumulada para posibles préstamos incobrables es adecuada. La entidad reguladora revisa
periédicamente la reserva para préstamos incobrables, como parte integral de sus
revisiones. Esta entidad reguladora puede requerir que se reconozcan reservas adicionales
basada en la evaluacion sobre la informacién disponible a la fecha de su examen. Los
requerimientos regulatorios de reserva para préstamos que exceden las reservas del Banco
son tratados como una apropiacion de las utilidades no distribuidas.

Activos Registrados a Valor Razonable — (Inversiones Disponibles para la Venta)

El Banco evalla a la fecha del balance general si existe evidencia objetiva de que un activo
financiero o grupo de activos financieros esta deteriorado. En el caso de instrumentos de
capital clasificados como disponibles para la venta, una disminucion significativa o
prolongada del valor razonable de la inversion por debajo de su costo es considerado en la
determinacion del deterioro de los activos. Si tal evidencia existe para los activos
financieros disponibles para la venta, la pérdida acumulada - determinada en base a la
diferencia entre el costo de adquisicion y el valor razonable actual, menos cualquier
pérdida por deterioro del activo financiero previamente reconocida en ganancias o
pérdidas-es removida del patrimonio y reconocida en el estado de resultados. Las pérdidas
por deterioro, si hubiere, reconocidas en el estado de resultados sobre instrumentos de
capital clasificadas como inversiones disponible para la venta no son reversadas a través
del estado de resultados. Si en un periodo subsiguiente, el valor razonable de un
instrumento de deuda clasificado como disponible para la venta aumenta y el incremento
estd objetivamente relacionado con un evento ocurrido después de la pérdida por deterioro
reconocida en ganancias y pérdidas, la pérdida por deterioro es reversada a través del
estado de resultados.
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Notas a los Estados Financieros Consolidados
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Edificio, Equipo Electrénico, Equipo Rodante, Mobiliario y Equipo y Mejoras a la
Propiedad Arrendada

El edificio, equipo electronico, equipo rodante, mobiliario y equipo y mejoras a la
propiedad arrendada se presentan al costo, neto de depreciacion acumulada. Las mejoras
significativas son capitalizadas mientras que las reparaciones y mantenimientos menores
que no extienden la vida util o mejoran el activo son cargados directamente a resultados
cuando se incurren. La depreciacion y amortizacion son cargadas a las operaciones
corrientes, utilizando el método de linea recta, excepto por el inmueble que utiliza el
método de digitos decrecientes, y se provee sobre la vida util estimada de los activos
relacionados, tal como a continuacion se sefiala:

Edificio 30 afios
Equipo electronico 5 afios
Equipo rodante 5 - 10 afios
Mobiliario y equipos 5 - 10 afios
Mejoras a la propiedad arrendada 5 - 10 afios

Beneficios a Empleados

Fondo de Cesantia

La legislacion laboral panamefia requiere que las empresas constituyan un Fondo de
Cesantia para pagar a los trabajadores la prima de antigliedad y la indemnizacién a que
pudiesen tener derecho en el supuesto de que la relacion laboral concluya por despido
injustificado o renuncia justificada. Para el establecimiento del Fondo, se debe cotizar
trimestralmente la cuota parte relativa a la prima de antigliedad del trabajador en base al
1.92% de los salarios pagados en la Republica de Panama y el 5% de la cuota parte
mensual de la indemnizacion. Las cotizaciones trimestrales deberan ser depositadas en un
fideicomiso. El saldo del Fondo de Cesantia asciende a B/.205,998 (Junio 2006:
B/.198,258) y se presenta en los estados financieros en el rubro de otros activos.

El nimero de personas empleadas por el Banco asciende a 121 (Junio 2006: 116).

Impuesto sobre la Renta Diferido

El impuesto diferido se calcula utilizando el método del pasivo sobre las diferencias
temporales surgidas entre la base de impuestos de activos y pasivos y su correspondiente
valor segun libros en los estados financieros. La principal diferencia temporal esta
relacionada con la provision para préstamos incobrables. La tasa de impuesto utilizada
para determinar el impuesto diferido es del 30%. EI impuesto diferido es reconocido
solamente si es probable que se genere en el futuro utilidades gravables a las cuales se les
pueda aplicar las diferencias temporales.
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Fideicomisos

El Banco mantiene licencia para ejercer el negocio de fideicomisos en o desde la Republica
de Panamé. Las comisiones ganadas por la administracion se reconocen bajo el método de
devengado.

Unidad Monetaria

Los estados financieros consolidados estan expresados en Balboas (B/.), unidad monetaria
de la Republica de Panamad, la cual esta a la par con el Dolar (US$), unidad monetaria de
los Estados Unidos de América. EI Doélar (US$) circula y es de libre cambio en la
Republica de Panama.
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3.

Efectivo y Equivalentes de Efectivo

El efectivo y equivalentes de efectivo incluye lo siguiente:

Septiembre 2006 Junio 2006

Efectivo B/. 1,133,660 B/. 1,243,258
Depésitos a la vista en bancos 14,089,060 10,289,744
Depositos a plazo en bancos 56,130,705 69,478,954
71,353,425 81,011,956
Depésito a plazo en garantia (500,000) (500,000)

B/. 70,853,425 B/. 80,511,956

El depdsito a plazo por B/.500,000 garantiza operaciones de clientes por pago de peajes a
la Autoridad del Canal de Panama.

Valores Adquiridos Bajo Acuerdo de Reventa

Los valores adquiridos bajo acuerdo de reventa estan garantizados por acciones de
compaiiias con un valor nominal de B/.500,000 (Junio 2006: B/.500,000).

Inversién en Valores

Las inversiones en valores se presentan a continuacion:

Septiembre 2006 Junio 2006
Inversiones disponibles para la venta B/. 25,549,333 B/. 31,254,907
Inversiones mantenidas hasta su vencimiento 47,001,104 51,677,255

B/. 72,550,437 B/. 82,932,162

Aproximadamente un 62% (Junio 2006: 54%) de las inversiones disponibles para la venta e
inversiones mantenidas hasta su vencimiento, garantizan los financiamientos recibidos de
Pershing LLC y Safra National Bank of New York.
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Inversiones disponibles para la venta

Las inversiones disponibles para la venta se detallan a continuacion:

Bonos y valores comerciales negociables
Titulos emitidos por el Gobierno de la

Septiembre 2006

B/. 10,461,246

Republica de Brasil 2,094,500
Titulos emitidos por el Gobierno de la

Republica de Venezuela 2,232,500
Titulos emitidos por el Gobierno de la

Republica de Colombia 1,772,500
Bonos de paises emergentes 8,601,244
Fondos mutuos en Estados Unidos 387,343

Inversiones mantenidas hasta su vencimiento

Junio 2006

B/. 5,582,277
15,218,973
2,004,700
2,212,000

5,572,184
664,773

B/. 25,549,333

B/. 31,254,907

Las inversiones mantenidas hasta su vencimiento se detallan a continuacion:

30 de septiembre de 2006
Bonos y valores comerciales negociables
Titulos emitidos por el Gobierno de los

Valor segun
Libros

Valor
Razonable

B/. 14,648,823

Estados Unidos de América 25,504,762
Titulos emitidos por el Gobierno de la

Republica de Panama 3,825,274
Titulos emitidos por Otros Gobiernos 3,022,245

30 de junio de 2006
Bonos y valores comerciales negociables
Titulos emitidos por el Gobierno de los

B/. 14,256,096
24,736,723

3,802,567
2,985,381

B/. 47,001,104

B/. 45,780,767

Valor segun
Libros

Valor
Razonable

B/. 18,673,685

Estados Unidos de América 26,093,023
Titulos emitidos por el Gobierno de la

Republica de Panaméa 3,881,348
Titulos emitidos por Otros Gobiernos 3,029,199
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Las inversiones mantenidas hasta su vencimiento incluyen B/.225,000 en bono de la
Republica de Panama en custodia del Banco Nacional de Panama, el cual garantiza el
cumplimiento de las disposiciones legales de la operacidon fiduciaria del Banco.

El movimiento de las inversiones es el siguiente:

Inversiones
Mantenidas hasta
su Vencimiento

Inversiones
Disponibles
para la Venta

Saldo al inicio del afio B/. 31,254,907 B/. 51,677,255
Adiciones 10,986,852 250,000
Redenciones y ventas (17,863,310) (4,926,151)
Deterioro en inversiones (90,000) -
Ganancia transferida al estado de resultados (601,457) -
Cambio neto en el valor razonable de las

inversiones disponibles para la venta 1,862,341 -

Saldo al final del afio
Préstamos
La cartera de préstamos se detalla asi:

Sector Interno:
Comerciales

B/. 25,549,333

Septiembre 2006

B/. 228,375,949

B/. 47,001,104

Junio 2006

B/. 191,017,935

Financiamiento a traves de bonos privados 43,131,892 44,135,459
Personales 78,655,840 79,612,278
Hipotecarios 23,905,262 18,718,841
Industriales 4,133,832 3,503,740
Agropecuarios 7,621,826 8,283,982
Turismo 1,000,000 1,000,000
Entidades financieras 2,914,111 3,017,895
Arrendamientos financieros 14,618,377 13,385,883
Facturas descontadas 11,557,631 9,127,080
415,914,720 371,803,093
Sector Externo:

Personales 60,177 351,368
Comerciales 10,781,618 11,877,789

Agropecuarios 2,500,000 -
Entidades financieras 6,000,000 4,830,405
19,341,795 17,059,562
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La cartera de créditos del Banco esta constituida por préstamos comerciales con garantias
de depdsitos a plazo, bienes inmuebles comerciales, residenciales y fianzas corporativas y
personales. La Administracion del Banco considera adecuado el saldo de la reserva para
pérdidas en préstamos, basados en su evaluacion del cobro de la cartera y las garantias
reales existentes.

Al 30 de septiembre de 2006, préstamos hipotecarios y otros préstamos hasta por un monto
de B/.20,375,840 forman parte del fideicomiso irrevocable de garantia que se constituyo6 a
favor de los tenedores de bonos emitidos por Banco Aliado, S.A.

El movimiento de la provision acumulada para posibles préstamos incobrables es el
siguiente:

Septiembre 2006 Junio 2006
Saldo al inicio del afio B/. 1519,141 B/. 2,657,204
Provision (reversion) cargada a
gastos de operaciones 384,919 (489,529)
Provision de cartera adquirida - -
Créditos castigados - (648,534)
Saldo al final del afio B/, 1904,060 B/ 1,519,141

De acuerdo con las Normas Internacionales de Informacion Financiera, los requerimientos
regulatorios de reserva para préstamos que exceden las reservas del Banco son tratados
como una apropiacion de las utilidades no distribuidas. Basado en lo anterior, el Banco al
30 de septiembre de 2006 mantiene una reserva regulatoria para préstamos de
B/.2,665,693, la cual se presenta en la seccién de patrimonio.

Edificio, Equipo Electronico, Equipo Rodante, Mobiliario y Equipo y Mejoras a la
Propiedad Arrendada

Los movimientos del edificio, equipo electrénico, equipo rodante, mobiliario y equipo y
mejoras a la propiedad arrendada son los siguientes:

Mejoras a Construccion
Equipo Equipo  Mobiliario la Propiedad en
Terreno _Edificio Electrénico Rodante y Equipo __ Arrendada Proceso Total
(En Balboas de la Republica de Panama)

30 de septiembre de 2006

Saldo neto al 1° de julio de 2006 ~ 501,792 4,264,357 672,253 26,202 110,075 117,681 - 5,692,360
Adiciones - - 40,482 - 15,517 2,057 - 58,056
Depreciacién del periodo (110,979) (47,808) (2,590) (8,109) (7,104) - (176,590)
Ventas y descartes (1,229) (60) - (197) - (1,486)
Saldo neto al 30 de septiembre de 2006 _ 501,792 4,152,149 664,867 23,612 117,286 112,634 5,572,340
Costo 501,792 5,743,839 1,694,619 129,765 416,146 258,335 8,744,496
Depreciacion acumulada - (1,591,690) (1,029,752) _ (106,153) _ (298,860) _(145,701) (3,172,156)
Saldo neto al 30 de septiembre de 2006 _ 501,792 4,152,149 _ 664,867 23,612 117,286 112,634 5,572,340
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Mejoras a Construccion
Equipo Equipo  Mobiliario la Propiedad en
Terreno  Edificio Electrénico Rodante y Equipo Arrendada Proceso Total
(En Balboas de la Republica de Panama)

30 de junio de 2006

Saldo neto al 1° de julio de 2005 501,792 4,596,973 450,437 36,562 94,518 7,963 45935 5,734,180
Adiciones - 64,407 392,842 - 56,800 87,067 - 601,116
Capitalizacién - - - - - 45,935  (45,935) -
Depreciacion del periodo - (397,023) (169,845) (10,360) (28,643) (23,284) - (629,155)
Ventas y descartes - - (1,181) - (12,600) - - (13,781)
Saldo neto al 30 de junio de 2006 _ 501,792 4,264,357 672,253 26,202 110,075 117,681 - 5,692,360
Costo 501,792 5,745,068 1,671,932 129,765 411,976 256,278 - 8,716,811
Depreciacioén acumulada - (1.480,711) (999,679) _ (103,563) _ (301,901) _(138,597) - (3.024,451)
Saldo neto al 30 de junio de 2006 _ 501,792 4,264,357 _ 672,253 26,202 110,075 117,681 - 5,692,360

Durante el periodo 2006, la administracion del Banco realizd una revision del método de
depreciacion de sus activos fijos. Producto de esta revision establecio el cambio al método
de depreciacion de digitos decrecientes para el edificio en base al patron esperado de
utilizacion de los beneficios futuros que produce la asociacion de ingresos y costos del
referido activo. De acuerdo a las Normas Internacionales de Informacion Financiera, el
Banco registro este cambio como un cambio en estimaciones el cual fue aplicado en forma
prospectiva.

8.  Impuesto sobre la Renta Diferido

El activo y pasivo por impuesto sobre la renta diferido fue calculado utilizando la tasa de
impuesto sobre la renta vigente aplicada a las diferencias temporales.

El movimiento del impuesto sobre la renta diferido es el siguiente:

Septiembre 2006 Junio 2006
Saldo neto al inicio del periodo B/l. 574,182 B/. 703,533
Efecto neto en el estado de resultados 12,443 (129,351)
Saldo neto al final del periodo B/. 586,625 B/l. 574,182
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El impuesto sobre la renta diferido activo y pasivo se genera de las siguientes partidas:

Septiembre 2006 Junio 2006

Impuesto sobre la renta diferido activo:
Provision para posibles préstamos incobrables B/. 486,972 B/. 391,797
Provision para prima de antigiiedad - 1,165

Provision para indemnizacion - 197
Comisiones diferidas 333,966 334,283
Arrastre de pérdida 30,694 55,092
B/. 851,632 B/l. 782,534

Impuesto sobre la renta diferido pasivo:
Arrendamientos financieros B/. 265,007 B/. 208,352

El impuesto sobre la renta diferido cargado al estado de resultado se genera de las
siguientes partidas:

Septiembre 2006 Junio 2006
Provision para posibles préstamos incobrables B/. 95,175 B/.  (192,993)
Provision para prima de antigiiedad (1,165) 629
Provision para indemnizacion (197) 66
Comisiones diferidas (317) 253,369
Arrastre de pérdida (24,398) 793
Arrendamientos financieros (56,655) (191,215)
B/. 12,443 B/. (129,351
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9.

10.

Financiamientos Recibidos
El Banco mantenia obligaciones por pagar para los financiamientos de créditos, asi:

Fecha de
Vencimiento Septiembre 2006 Junio 2006

Financiamientos locales Varios hasta Diciembre 2006 B/.11,077,107 B/. 7,505,707

Financiamientos extranjeros: Varios hasta Diciembre 2008 40,886,858 34,271,668

B/.51,963,965 B/. 41,777,375

La tasa de interés promedio de los financiamientos locales es de 6.21% (Junio 2006:
6.17%) y de los financiamientos extranjeros es de 6.02% (Junio 2006: 5.69%).

Bonos Corporativos por Pagar

Los bonos corporativos por pagar se detallan a continuacion:

Septiembre 2006 Junio 2006
Bonos Corporativos Serie A B/. 508,000 B/. 539,750
Bonos Corporativos Serie B 15,491,579 16,459,803

B/. 15,999,579 B/. 16,999,553

Mediante resolucion CNV No0.176-2005 de 1 de agosto de 2005, la Comision Nacional de
Valores resolvid registrar, para su oferta publica, bonos corporativos hasta por veinte
millones de délares (US$20,000,000) de la sociedad Banco Aliado, S.A. Estos bonos
seran emitidos en dos (2) series, A 'y B cuyos montos seran determinados segun las
necesidades del emisor y demanda del mercado, con vencimientos el 22 de agosto de
2010 y a tasa fija de interés de 5.75% anual para la serie A y tasa variable trimestral de
Libor méas 2% anual para la serie B.  El emisor realizara amortizaciones a capital,
trimestrales e iguales, durante el periodo de vigencia de las respectivas series los dias 22
de noviembre, 22 de febrero, 22 de mayo y 22 de agosto de cada afio, hasta la fecha de
vencimiento de cada serie. Los bonos podran ser redimidos anticipadamente a opcion del
emisor, cumplidos dos (2) afios de la fecha de la emision. Los bonos estan garantizados
por un fideicomiso irrevocable de garantia que se constituyé con HSBC Investment
Corporation (Panama), S.A. en beneficio de los tenedores registrados de los bonos
compuesto por: (i) la cesion de créditos hipotecarios del emisor, cuyo saldo sumaran por
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11.

12.

lo menos 120% del saldo de capital de los bonos emitidos y en circulacion y (ii) la
constitucién de un fondo de reserva de interés, el cual consistird en una reserva de
efectivo equivalente a los intereses devengados por los bonos durante el trimestre
inmediatamente anterior.

Capital Pagado

El capital social autorizado es de B/.100,000,000, dividido en 70,000,000 de acciones
comunes con valor nominal de B/.1.00 cada una, emitidas y en circulacién 40,000,000
(Junio 2006: 35,000,000) y 300,000 de acciones preferentes con un valor nominal de
B/.100.00 cada una, emitidas y en circulacion 200,000 (Junio 2006: 125,780).

Con fecha 10 de agosto de 2006, la junta de accionistas de Banco Aliado, S.A. aprobo la
capitalizacion de utilidades no distribuidas por B/.5,000,000.

Acciones Preferentes

Durante el afio 2006, la Comision Nacional de Valores autorizé al Banco la emision
mediante oferta publica por un total de hasta doscientas mil (200,000) acciones
preferentes acumulativas con un valor nominal de cien doélares (US$100.00) cada una. El
valor nominal de la emisién sera de veinte millones de délares (US$20,000,000) moneda
de curso legal de los Estados Unidos de América. Estas acciones no tendran derecho a
voz ni a voto y devengaran un dividendo acumulativo del 8% anual sobre el valor
nominal. A partir del sexto afio desde la fecha de la oferta, cada inversionista devengara
un dividendo equivalente al 9% anual sobre el valor nominal de la accion preferente.
Estas acciones no tienen fecha de vencimiento; sin embargo, el emisor podr, a su entera
discrecion, redimir las acciones preferentes luego de transcurridos tres (3) afios desde la
fecha de emision, en forma parcial o total. Esta redencion debe estar autorizada por
Superintendencia de Bancos segun el acuerdo No.5-98 de 14 de octubre de 1998. El
numero de acciones preferentes en circulacion al 30 de septiembre de 2006 asciende a
200,000 (Junio 2006: 125,780).

Adicionalmente, el prospecto informativo de la oferta publica establece lo siguiente:

e Los dividendos, una vez declarados, se cancelardn mediante cuatro (4) pagos
trimestrales y consecutivos, por trimestre vencido, los dias 12 de septiembre, 12
de diciembre, 12 de marzo y 12 de junio de cada afio.

e Las acciones preferentes estan respaldadas por el crédito general del emisor y
gozan de derechos preferentes sobre los accionistas comunes en cualquier pago de
dividendos o reparto de la cuota de liquidacion que realice el emisor.

e Esta emision no cuenta con garantias reales ni personales, ni con un fondo
econdémico que garantice el pago de dividendos. Por lo tanto, los fondos que
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13.

genere el emisor en el giro normal de su negocio seran las fuentes ordinarias para la
declaracién y pago de dividendos.

Administracion de Instrumentos Financieros

En el transcurso normal de sus operaciones, el Banco esta expuesto a una variedad de
riesgos financieros, los cuales trata de minimizar a través de la aplicacion de politicas y
procedimientos de administracion de riesgo. Estas politicas cubren entre otros, el riesgo
de tasas de interés, el riesgo de crédito y el riesgo de liquidez.

Riesgo Crediticio

El Banco esta expuesto al riesgo de crédito el cual consiste en que la contraparte no
pueda cumplir con sus pagos Yy obligaciones al vencimiento. EI Banco maneja sus niveles
de riesgos de crédito estableciendo limites a los préstamos otorgados individualmente y
por grupo de prestatario y por segmento de industria. Tales riesgos son monitoreados
periédicamente; minimo una vez al afio y en los casos que lo ameriten con mas
frecuencia, se realizan analisis de créditos. En adicion, la exposicion al riesgo de crédito
es manejada obteniendo adecuados colaterales y garantias personales y corporativas
sobre los préstamos otorgados. Los activos financieros que potencialmente presentan
riesgo crediticio, corresponden primordialmente a depositos en bancos que devengan
intereses, inversiones en valores y préstamos.

Concentracién de Activos y Pasivos y Partidas fuera del Balance General
La concentracién de los activos y pasivos mas importantes, y las partidas fuera de
balance por area geogréfica es la siguiente:

América  Ameérica Central ~ América
Panama del Norte y Caribe del Sur. Otros Total

(En miles de Balboas de la Republica de Panama)

30 de septiembre de 2006

Activos

Efectivo y depo6sitos en bancos 53,006 18,286 - - 62 71,354

Valores adquiridos bajo acuerdo de

reventa 500 - - - - 500

Préstamos 411,445 26 11,667 7,649 - 430,787

Inversiones disponibles para

la venta 2,000 5,909 2,444 14,240 956 25,549

Inversiones mantenidas

hasta su vencimiento 8,577 30,559 - 525 7,340 47,001

Otros activos 12,380 455 46 254 165 13,300
487,908 55,235 14,157 22,668 8,523 588,491

Pasivos

Depésitos recibidos 376,230 4,523 18,944 16,220 14,384 430,301

Financiamientos recibidos 10,946 41,018 - - - 51,964

Bonos por pagar 16,000 - - - - 16,000

Otros pasivos 20,193 338 48 254 162 20,995
423,369 45,879 18,992 16,474 14,546 519,260

Partidas fuera de balance 34,261 - - - - 34,261
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América  América Central  América
Panama del Norte y Caribe del Sur Otros Total

(En miles de Balboas de la Republica de Panama)

30 de junio de 2006

Activos

Efectivo y depdsitos en bancos 60,631 17,319 - - 3,062 81,012

Valores adquiridos bajo acuerdo de

reventa 500 - - - - 500

Préstamos 367,680 20 8,674 8,366 - 384,740

Inversiones disponibles para

la venta - 6,248 1,890 22,456 661 31,255

Inversiones mantenidas

hasta su vencimiento 12,319 31,480 - 529 7,349 51,677

Otros activos 13,558 467 149 732 121 15,027
454,688 55,534 10,713 32,083 11,193 564,211

Pasivos

Depositos recibidos 381,701 4,075 18,556 13,284 11,756 429,372

Financiamientos recibidos 7,424 31,358 - - 2,995 41,777

Bonos por Pagar 17,000 - - - - 17,000

Otros pasivos 17,293 261 238 176 114 18,082
423,418 35,694 18,794 13,460 14,865 506,231

Partidas fuera de balance 37,221 - - - - 37,221

Riesgo por Tasa de Interés

El Banco esta expuesto a varios riesgos asociados con el efecto de las fluctuaciones de
mercado en las tasas de interés. La Administracién del Banco mantiene controles diarios
sobre el riesgo de tasa de interés. A continuacion se presenta un resumen de la exposicion
del Banco al riesgo de tasa de interés, que incluye los activos y pasivos clasificados
conforme su fecha de vencimiento o fecha de revision de tasas de interés, lo que ocurra

primero.
A la Hasta Hasta Hasta Del-5 Masde Sin tasa
Vista 90 Dias 180 Dias 1 Ao Afios 5 Afios _de Interés  Total
(En miles de Balboas de la Republica de Panama)
30 de septiembre de 2006
Activos
Efectivo y depoésitos
en bancos 15,223 55,131 - - 1,000 - - 71,354

Valores adquiridos

bajo acuerdo de reventa - - - - 500 - - 500
Préstamos 52,746 100,699 100,478 14,191 51,927 110,641 105 430,787
Inversiones disponibles

para la venta - 1,999 500 - 6,702 16,348 - 25,549
Inversiones mantenidas

hasta su vencimiento - 4,392 3,315 7,081 26,669 5,544 - 47,001
Otros activos 3,834 615 - 126 50 40 8,635 _ 13,300

71,803 162,836 104,293 21,398 86,848 132,573 8,740 588,491
Pasivos
Depositos recibidos 30,610 170,095 109,943 90,259 29,394 - - 430,301
Financiamientos recibidos - 37,132 1,898 6,000 6,934 - - 51,964
Bonos por pagar - 16,000 - - - - - 16,000
Otros pasivos 8,445 536 - - - - 12,014 _ 20,995

39,055 223,763 111,841 96,259 36,328 - 12,014 519,260
Posicién neta 32,748 (60,927) (7,548) (74,861) 50,520 132,573 (3,274) _ 69,231
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A la Hasta Hasta Hasta De 1-5 Masde  Sintasa
Vista 90 Dias 180 Dias 1 Afio Afios 5 Afios _de Interés Total
(En miles de Balboas de la Republica de Panama)

30 de junio de 2006
Activos
Efectivo y depositos

en bancos 11,533 69,479 - - 81,012
Valores adquiridos

bajo acuerdo de reventa - - - - 500 - 500
Préstamos 38,860 74,383 87,521 19,868 51,325 112,688 95 384,740
Inversiones disponibles

para la venta 48 497 - 5573 25,137 31,255
Inversiones mantenidas

hasta su vencimiento - 3,146 5,175 9,795 26,703 6,858 51,677
Otros activos 4,047 1,237 153 5 53 40 9,492 _ 15,027

54,440 148,293 93,346 29,668 84,154 144,723 9,587 564,211
Pasivos
Depositos recibidos 48,107 153,159 81,650 115,458 30,998 - 429,372
Financiamientos recibidos - 25,477 13,402 2,898 - - 41,777
Bonos por pagar - 17,000 - - - 17,000
Otros pasivos 8,179 1,236 - - 8,667 _ 18,082
56,286 196,872 95,052 118,356 30,998 8,667 506,231

Posicion neta (1,846) (48,579) (1,706) (88,688) 53,156 144,723 920 _ 57,980

Las tasas activas y pasivas de los principales instrumentos financieros del Banco son las

siguientes:

Activos
Depositos colocados
Préstamos
Inversiones

Pasivos
Depdsitos recibidos
Financiamientos recibidos

Septiembre 2006  Junio 2006

4.46%
8.48%
6.45%

5.76%
6.37%
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Riesgo de Liquidez

El riesgo de liquidez es el riesgo de que el Banco no pueda cumplir con todas sus
obligaciones. El Banco mitiga este riesgo estableciendo limites en la proporcion minima
de los fondos que deben ser mantenidos en instrumentos de alta liquidez y limites de
composicion de facilidades interbancarias y de financiamientos. El vencimiento de los
activos y pasivos era el siguiente:

A la Hasta Hasta Hasta Del-5 Masde Sin
Vista 90 Dias 180 Dias 1 Afio Afios 5 Afios Vencimiento Vencidos Total
(En miles de Balboas de la Republica de Panama)
30 de septiembre de 2006
Activos
Efectivo y depositos
en bancos 15,223 55,131 - - 1,000 - - - 71,354

Valores adquiridos

bajo acuerdo de reventa - - - - 500 - - 500
Préstamos 52,746 100,699 100,478 14,191 51,927 110,641 - 105 430,787
Inversiones disponibles

para la venta - 1,999 500 - 8,411 14,639 - - 25,549
Inversiones mantenidas

hasta su vencimiento - 2,603 463 336 24,916 18,683 - - 47,001
Otros activos 3,834 615 - 126 50 40 8,635 - 13,300

71,803 161,047 101,441 14,653 86,804 144,003 8,635 105 588,491
Pasivos
Dep6sitos recibidos 30,610 170,095 109,943 90,259 29,394 - - - 430,301
Financiamientos recibidos - 37,132 1,898 6,000 6,934 - - - 51,964
Bonos por pagar - - - - 16,000 - - - 16,000
Otros pasivos 8,445 536 - - - 12,014 - 20,995
39,055 207,763 111,841 96,259 52,328 - 12,014 - 519,260
Posicion neta 32,748 (46,716) (10,400) (81,606) 34,476 144,003 (3,379) 105 _ 69,231
30 de junio de 2006
Total activos 54,440 145,897 92,346 21,176 84,531 156,234 9,492 95 564,211
Total pasivos 56,286 174,954 95,052 118,356 52,916 - 8,667 - 506,231
Posicion neta (1,846) (29,057) (2,706) (97,180) 31,615 156,234 825 95 _ 57,980

Valor Razonable de los Instrumentos Financieros

Las Normas Internacionales de Informacion Financiera requieren que todas las empresas
revelen informacion sobre el valor razonable de los instrumentos financieros para los
cuales sea practico estimar su valor, aungue estos instrumentos financieros estén o no
reconocidos en el balance general. El valor razonable es el monto al cual un instrumento
financiero podria ser intercambiado en una transaccion corriente entre las partes
interesadas, que no sea una venta obligada o liquidaciéon. Este valor queda mejor
evidenciado por el valor de mercado cotizable, si tal mercado existiese.
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Las siguientes premisas fueron utilizadas por la Administracion en la determinacién del
valor razonable de los instrumentos financieros.

Depositos en bancos
Para los depdsitos en bancos, el valor registrado se aproxima al valor estimado de
realizacion, ya que la mayoria de estos depositos tiene vencimientos a corto plazo.

Inversiones disponibles para la venta

El valor razonable de estas inversiones corresponde al valor presentado en el balance
general consolidado y se determina en funcion de las cotizaciones de mercado de cada
una de las inversiones.

Inversiones mantenidas hasta su vencimiento
El valor razonable de estas inversiones se determina sobre la base de las cotizaciones de
mercado el cual se divulga en la Nota 5 a los estados financieros consolidados.

Préstamos

El portafolio de préstamos es sustancialmente a corto y mediano plazo, asimismo se
encuentra ajustado por una provision acumulada para posibles préstamos incobrables, por
lo que su valor de registro se aproxima a su valor razonable estimado, el cual representa
el valor presente de los flujos futuros de efectivo que se esperan recibir.

Depdsitos

El valor estimado de los depdsitos de cuenta corriente y depositos a plazo se aproximan
al valor registrado, debido a la relativa naturaleza de corto y mediano plazo de los
mismos.

Financiamientos Recibidos y Bonos por Pagar

El valor estimado de realizacion de los financiamientos recibidos y los bonos por pagar se
basa en los acuerdos establecidos sobre los mismos los cuales se aproximan a su valor de
registro, debido a que mantienen términos y condiciones a instrumentos de similar
naturaleza.
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14.

15.

Instrumentos Financieros Fuera del Balance General

El Banco mantiene instrumentos financieros fuera del balance general consolidado, que
resultan del curso normal de sus operaciones y los cuales involucran elementos de riesgos
crediticio y de liquidez. Entre dichos instrumentos financieros estan las cartas de crédito,
las garantias y los avales otorgados. A continuacion se presenta el resumen de los saldos:

Septiembre 2006 Junio 2006

Cartas de créditos, avales y fianzas B/. 34,260,718 B/.37,221,442

Las cartas de crédito, garantias y avales otorgados estan expuestas a pérdidas crediticias
en el evento de que el cliente no cumpla con su obligacion de pagar. Las politicas y
procedimientos del Banco en la aprobacion de compromisos de cartas de crédito y
garantias financieras son las mismas que las que se utilizan para el otorgamiento de
préstamos registrados.

Las garantias y los avales otorgados tienen fechas de vencimiento predeterminadas, las
cuales en su mayoria vencen sin que exista un desembolso, y por lo tanto, no representan
un riesgo de liquidez importante para el Banco. En cuanto a las cartas de crédito, la
mayoria son utilizadas; sin embargo, la mayor parte de dichas utilizaciones son a la vista
y emitidas o confirmadas por cuenta de bancos corresponsales y su pago es inmediato.

Administraciéon de Contratos Fiduciarios

El Banco mantenia en administracion contratos fiduciarios por cuenta y riesgo de clientes
que ascendian a B/.6,977,682 (Junio 2006: B/.5,131,807). Debido a la naturaleza de
estos servicios, la Administracion considera que no existen riesgos para el Banco.
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16. Transacciones y Saldos con Partes Relacionadas

Una parte se considera relacionada con otra parte si una de ellas tiene la posibilidad de
ejercer el control sobre la otra, o de ejercer influencia significativa sobre ella al tomar sus
decisiones financieras y operativas. Los saldos y transacciones con partes relacionadas se

detallan asi:

Septiembre 2006 Junio 2006
Saldos:

Valores adquiridos bajo acuerdo de

reventa B/. 500,000 B/. 500,000
Préstamos B/. 23,952,052 B/. 21,408,223
Intereses acumulados por cobrar B/. 200,856 B/. 186,749
Deudores varios B/. 3,760 B/. 19,206
Obligaciones de clientes bajo aceptaciones B/. 15,625 B/. -

Depositos de clientes

Bonos corporativos por pagar B/. 200,000 B/. 212,500

Intereses acumulados por pagar B/. 933,412 B/. 644,390

Aceptaciones pendientes B/. 15,625 B/. -
Riesgos Fuera del Balance:

Cartas de crédito B/. 8,998,657 B/. 8,206,143
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17.  Provision para Impuesto sobre la Renta

La provision para el impuesto sobre la renta es la siguiente:

Septiembre 2006 Junio 2006
Impuesto corriente B/. - B/. 1,207,518
Impuesto diferido (12,443) 129,351

Bl. (12,443) B/. 1,336,869

18. Adecuacion de Capital

La Ley Bancaria de la Republica de Panama requiere a los bancos de licencia general
mantener un capital pagado minimo de B/.10,000,000 y un patrimonio minimo de 8%
sobre sus activos ponderados, incluyendo instrumentos fuera del balance general. La
Administracion del Banco determind este indice aplicando los porcentajes de
ponderacion de riesgos a los activos y contingencias del Banco de acuerdo a las normas
establecidas por la Superintendencia de Bancos de la Republica de Panama. El indice de
adecuacion de capital del Banco era de 18% (Junio 2006: 15%), determinado asi:

Septiembre 2006 Junio 2006

(En miles)
Total de activos y contingencias ponderadas
por riesgo B/. 379,366 Bl. 363,208
Total de patrimonio B/. 66,565 Bl. 55,567
indice de adecuacion de capital 18% 15%
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19. Informacién de Segmentos

La informacion por segmentos de negocios se describe de la siguiente manera:

30 de septiembre de 2006
Total
Banca Arrendamientos Factoraje Financiera Eliminaciones Consolidado

Ingresos por intereses y

comisiones B/. 11,181,694 B/. 355,973 Bl 494,706 B/. 1518319 B/. (1,882,930) BI/. 11,667,762
Gastos de intereses y

provisiones, netas 7,631,830 242,826 239,742 1,160,968 (1,528,617) 7,746,749
Otros ingresos (gastos) 160,852 5,358 (111,274) (118,629) 318,461 254,768
Gastos generales y

administrativos 1,037,318 63,977 84,173 107,389 (1,388) 1,291,469
Utilidad del segmento

antes del impuesto

sobre la renta B/. 2,673,398 B 54,528 Bl 59,5617 BL 131,333 BL (34,464) BL 2,884,312
Activos del segmento B/.583,305,071 Bl 15,061,312 B/. 11,310,484 B/. 60,501,147 B/. (81,686,684) B/. 588,491,330
Pasivos del segmento B/.513,803,187 BL 14,830,585 B/. 11,184,343 B/. 60,628,038 B/. (81,185,867) B/. 519,260,286

30 de junio de 2006
Total
Banca Arrendamientos Factoraje Financiera Eliminaciones Consolidado

Ingresos por intereses y

comisiones B/. 35,443,598 B/. 1,061,069 B/. 1,287,036 B/. 2,999,148 B/. (4,952,365) B/. 35,838,486
Gastos de intereses y

provisiones, netas 21,514,787 635,134 654,311 1,684,002 (2,608,088) 21,880,146
Otros ingresos (gastos) 1,210,608 21,216 (738,255) (1,230,143) 2,085,616 1,349,042
Gastos generales y

administrativos 4,203,865 232,630 237,781 617,228 (120,783) 5,170,721
Utilidad del segmento

antes del impuesto

sobre la renta B/. 10,935,554 BL. 214521 B (343,311) Bl (532,225) BL. (137,878) Bl 10,136,661
Activos del segmento B/.559,620,342 Bl 13,851,121 B/ 9,023,347 B/. 65,656,180 B/ (83,940,247) B/. 564,210,743
Pasivos del segmento B/.501,210,686 Bl 13,618,267 B/ 8,956,723 B/ 65,919,444 B/ (83,473,894) B/. 506,231,226
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20. Estimaciones Criticas de Contabilidad y Juicios en la Aplicacion de Politicas
Contables

El Banco efectla estimaciones y supuestos que afectan las sumas reportadas de los
activos y pasivos dentro del siguiente periodo fiscal. Los estimados y decisiones son
continuamente evaluados y estan basadas en la experiencia historica y otros factores,
incluyendo expectativas de eventos futuros que se creen son razonables bajo las
circunstancias.

(a) Pérdidas por deterioro sobre préstamos

El Banco revisa sus carteras de préstamos para evaluar el deterioro por lo menos en una
base anual. Al determinar si una pérdida por deterioro debe ser registrada en el estado de
resultados, el Banco toma decisiones en cuanto a si existe una informacion observable
que indique que existe una reduccién medible en los flujos de efectivo futuros estimados
de una cartera de préstamos antes que la reduccion pueda ser identificada con un
préstamo individual en esa cartera. Esta evidencia incluye informacion observable que
indique que ha habido un cambio adverso en la condicidn de pago de los prestatarios en
un grupo, o condiciones econdmicas nacionales o locales que correlacionen con
incumplimientos en activos en el Banco. La Administracion usa estimados basados en la
experiencia de pérdida historica por activos con caracteristicas de riesgo de crédito y
evidencia objetiva de deterioro similares a aquellos en la cartera cuando se programa sus
flujos futuros de efectivo. La metodologia y supuestos usados para estimar el monto y el
tiempo de los flujos de efectivos futuros son revisados regularmente para reducir
cualquier diferencia entre los estimados de pérdida y la experiencia actual de pérdida.

(b) Deterioro de inversiones de capital disponibles para la venta

El Banco determina qué inversiones de capital disponibles para la venta son
desmejoradas cuando ha habido una declinacion significativa o prolongada en el valor
razonable por debajo de su costo. Esta determinacion de qué es significativa o prolongada
requiere una decision. Al realizar esta decision, el Banco evalUa entre otros factores, la
volatilidad normal en el periodo de la accién. Adicionalmente, el deterioro puede ser
apropiado cuando existe evidencia de un deterioro en la salud financiera del emisor,
desempefio de la industria y el sector, cambios en la tecnologia y flujos de efectivos
operativos y financieros.

(c) Valores mantenidos hasta su vencimiento

El Banco sigue la guia de la NIC 39 al clasificar los activos financieros no derivados con
pagos fijos o determinables y vencimiento fijo mantenidos hasta su vencimiento. Esta
clasificacion requiere una decision significativa. Al tomar esta decision, el Banco evalla
su intencion y capacidad para mantener dichas inversiones hasta su vencimiento. Si el
Banco deja de mantener estas inversiones hasta su vencimiento por otro motivo que no
sea las circunstancias especificadas permitidas por la norma, se requerira reclasificar la
cartera completa como disponible para la venta.
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21.

Compromisos
En el curso normal del negocio, el Banco mantiene compromisos de contratos no
cancelables sobre arrendamientos de propiedad en alquiler. Los valores futuros de los
alquileres bajo contratos no cancelables es el siguiente:

Septiembre 2006 Junio 2006

Hasta 1 afo B/. 82,000 B/. 81,600
De 1 a5 afios 271,800 291,800

Bl. 353,800 BL 373,400
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ACTIVOS

Efectivo B/.

Dep6sitos en bancos:
A la vista en bancos locales
A la vista en bancos del exterior
A plazo en bancos locales
A plazo en bancos del exterior
Total de depdsitos en bancos

Valores adquiridos bajo acuerdo de reventa

Préstamos:
Sector interno
Sector externo

Menos:
Provisiéon acumulada para préstamos
incobrables
Intereses cobrados no ganados
Préstamos - neto

Inversiones disponibles para la venta
Inversiones mantenidas al vencimiento

Mobiliario, equipo y mejoras a la
propiedad arrendada, neto de depreciacién
y amortizacién acumulada

Activos varios:
Intereses acumulados por cobrar:
Sobre inversiones
Sobre depésitos a plazo
Sobre préstamos
Gastos pagados por anticipado
Obligaciones de clientes bajo aceptaciones
Bienes recibidos en dacioén de pago
Impuesto sobre la renta diferido
Deudores varios
Otros
Total de activos varios

Total de activos B/.

BANCO ALIADO, S.A.y Subsidiarias
Consolidacion de los Balances Generales
30 de septiembre de 2006

Aliado Factoring,

Financiera

Total Consolidado Eliminaciones Banco Aliado, S.A. Aliado Leasing, S.A S.A. Davivienda, S.A.
1,133,660 - 1,133,190 150 100 220
6,540,957 - 6,133,069 - - 407,888
7,548,103 - 7,548,103 - - -

45,330,705 - 45,330,705 - - -
10,800,000 - 10,800,000 - - -
70,219,765 - 69,811,877 - - 407,888
500,000 - 500,000 - - -
415,914,720 (80,300,902) 409,250,055 14,618,377 11,557,631 60,789,559
19,341,795 - 19,341,795 - - -
435,256,515 (80,300,902) 428,591,850 14,618,377 11,557,631 60,789,559
1,904,060 - 1,620,225 - 223,835 60,000
2,565,248 - 536,616 - 284,737 1,743,895
430,787,207 (80,300,902) 426,435,009 14,618,377 11,049,059 58,985,664
25,549,333 - 25,549,333 - - -
47,001,104 - 47,001,104 - - -
5,572,340 - 5,399,696 8,164 10,000 154,480
1,397,257 - 1,397,257 - - -
79,118 - 79,118 - - -
2,352,114 (485,782) 2,541,355 14,478 - 282,063
68,448 - 58,455 2,865 6,481 647
535,551 - 535,551 - - -
851,632 - 610,331 - - 241,301
1,892,532 - 821,218 406,496 240,843 423,975
551,269 (900,000) 1,431,577 10,782 4,001 4,909
7,727,921 (1,385,782) 7,474,862 434,621 251,325 952,895
588,491,330 (81,686,684) 583,305,071 15,061,312 11,310,484 60,501,147




BANCO ALIADO, S.A.y Subsidiarias
Consolidacion de los Balances Generales
30 de septiembre de 2006

Financiera

Total Consolidado Eliminaciones Banco Aliado, S.A. Aliado Leasing, S.A Aliado Factoring, S.A.  Davivienda, S.A.

PASIVOS Y FONDOS DE CAPITAL

PASIVOS
Depésitos:
A la vista - locales B/. 25,086,763 0 25,086,763 - - -
A la vista - extranjeros 5,524,337 - 5,524,337 - - -
De ahorros 7,122,225 - 7,122,225 - - -
A plazo fijo - locales 344,524,036 - 344,524,036 - - -
A plazo fijo - extranjeros 48,044,236 - 48,044,236 - - -
Total de depdésitos 430,301,597 0 430,301,597 - - -
Financiamientos recibidos 51,963,965 (75,218,403) 51,963,965 9,162,619 6,963,225 59,092,559
Bonos por pagar 15,999,579 (6,236,031) 15,999,579 4,146,031 2,090,000 -
Otros pasivos:
Giros, cheques de gerencia y
cheques certificados 2,627,256 - 2,627,256 - - -
Intereses acumulados por pagar 5,818,089 (491,308) 5,818,089 80,308 60,425 350,575
Aceptaciones pendientes 535,551 - 535,551 - - -
Impuesto sobre la renta diferido 265,007 - - 265,007 - -
Acreedores varios 10,666,741 759,875 6,357,000 779,777 2,052,834 717,255
Otros 1,082,501 200,150 396,843 17,859 467,649
Total de otros pasivos 20,995,145 268,567 15,538,046 1,521,935 2,131,118 1,535,479
Total Pasivos 519,260,286 (81,185,867) 513,803,187 14,830,585 11,184,343 60,628,038
FONDOS DE CAPITAL
Capital pagado 40,000,000 (900,000) 40,000,000 100,000 100,000 700,000
Acciones Preferentes 20,000,000 - 20,000,000 - - -
Utilidades retenidas 8,066,097 399,183 8,336,937 130,727 26,141 (826,891)
Reserva Regulatoria 2,665,693 - 2,665,693 - - -
Perdida no realizada en inversiones - - - - - -
disponibles para la venta (1,500,746) - (1,500,746) - - -
Total de fondos de capital 69,231,044 (500,817) 69,501,884 230,727 126,141 (126,891)
Total de pasivos y fondos de capital B/. 588,491,330 (81,686,684) 583,305,071 15,061,312 11,310,484 60,501,147




Ingresos por Intereses y Comisiones
Intereses sobre préstamos
Intereses sobre depdsitos a plazo fijo
Intereses sobre inversiones en valores negociables
Total de intereses ganados

Intereses pagados
Depésitos
Financiamientos
Total de intereses pagados

Ingreso neto sobre intereses

Provisién para préstamos incobrables
Provisién para inversion en valores

Ingreso neto sobre intereses después provisiones

Otros ingresos (gastos)
Comisiones ganadas
Ganancia en venta de inversiones
Otros ingresos (gastos)

Gastos generales y administrativos:
Salarios y otros gastos de personal
Honorarios profesionales
Propaganda y promocion
Alquileres
Viajes y transporte
Papeleria y utiles de oficina
Impuestos varios
Depreciaciéon y amortizacion
Otros

Total de gastos generales y administrativos

Utilidad antes de impuesto sobre la renta neto

Impuesto sobre la renta - neto

Utilidad neta

BANCO ALIADO, S.A.y Subsidiarias
Consolidacién de los Estados de Resultados
Por el periodo terminado el 30 de septiembre de 2006

Financiera
Total Banco Aliado, Aliado Leasing, Aliado Davivienda,
Consolidado Eliminaciones S.A. S.A Factoring S.A.

B/. 8,796,877 (1,563,081) 8,211,464 311,593 380,117 1,456,784

895,852 - 895,852 - - -

1,089,243 - 1,089,243 - - -
10,781,972 (1,563,081) 10,196,559 311,593 380,117 1,456,784

6,278,983 - 6,278,983 - - -
992,847 (1,528,617) 992,847 242,826 184,823 1,100,968
7,271,830 (1,528,617) 7,271,830 242,826 184,823 1,100,968
3,510,142 (34,464) 2,924,729 68,767 195,294 355,816
(384,919) - (270,000) - (54,919) (60,000)

(90,000) - (90,000) - - -
3,035,223 (34,464) 2,564,729 68,767 140,375 295,816
885,790 (319,849) 985,135 44,380 114,589 61,535

68,144 - 68,144 - - -
186,624 318,461 92,708 5,358 (111,274) (118,629)
1,140,558 (1,388) 1,145,987 49,738 3,315 (57,094)
631,644 - 493,747 31,011 55,434 51,452
45,144 - 40,608 2,043 10 2,483
37,458 - 31,036 3,165 3,251 6
24,998 - 18,841 - - 6,157
20,816 - 18,705 487 739 885
30,198 - 23,998 1,525 1,613 3,062
93,321 - 85,089 2,000 1,332 4,900
176,590 - 162,150 637 1,654 12,149
231,300 (1,388) 163,144 23,109 20,140 26,295
1,291,469 (1,388) 1,037,318 63,977 84,173 107,389
2,884,312 (34,464) 2,673,398 54,528 59,517 131,333
12,443 - 64,058 (56,655) 0 5,040
B/. 2,896,755 (34,464) 2,737,456 (2,127) 59,517 136,373




Capital Pagado
Saldo al 30 de junio de 2006

Capitalizacion de utilidades
Emisién de acciones preferentes

Saldo al 30 de septiembre de 2006

Utilidades no Distribuidas
Saldo al 30 de junio de 2006

Capitalizacion de utilidades
Reserva regulatoria
Dividendos pagados
Utilidad neta

Saldo al 30 de septiembre de 2006
Perdida no realizada en inversiones
disponibles parala venta

Saldo al 30 de junio de 2006

Ganancia transferida a resultado

Cambio neto en el valor razonable de las

inversiones disponibles para la venta

Saldo al 30 de septiembre de 2006

Reserva regulatoria
Saldo al 30 de junio de 2006

Reserva regulatoria

Saldo al 30 de septiembre de 2006
Cambios en el Patrimonio de los
Accionistas

Saldo al 30 de junio de 2006
Emisién de acciones preferentes
Utilidad neta

Ganancia transferida a resultados

Cambio en el valor razonable de las
inversiones disponibles para la venta

Dividendos pagados

Saldo al 30 de septiembre de 2006

BANCO ALIADO, S.A.y Subsidiarias
Consolidacion de los Estados de Cambios en el Patrimonio de los Accionistas
Por el periodo terminado el 30 de septiembre de 2006

Aliado Factoring,

Financiera

Total Consolidado Eliminaciones Banco Aliado, S.A. Aliado Leasing, S.A S.A. Davivienda, S.A.

47,578,000 (900,000) 47,578,000 100,000 100,000 700,000
5,000,000 - 5,000,000 - - -
7,422,000 - 7,422,000 - - -
60,000,000 (900,000) 60,000,000 100,000 100,000 700,000
10,672,046 433,647 11,102,185 132,854 (33,376) (963,264)
(5,000,000) - (5,000,000) - - -
(174,592) - (174,592) - - -
(328,112) - (328,112) - - -
2,896,755 (34,464) 2,737,456 (2,127) 59,517 136,373
8,066,097 399,183 8,336,937 130,727 26,141 (826,891)
(2,761,630) - (2,761,630) - - -
(601,457) - (601,457) - - -
1,862,341 - 1,862,341 - - -
(1,500,746) - (1,500,746) - - -
2,491,101 - 2,491,101 - - -
174,592 - 174,592 - - -
2,665,693 - 2,665,693 - - -
57,979,517 (466,353) 58,409,656 232,854 66,624 (263,264)
7,422,000 - 7,422,000 - - -
2,896,755 (34,464) 2,737,456 (2,127) 59,517 136,373
(601,457) - (601,457) - - -
1,862,341 - 1,862,341 - - -
(328,112) - (328,112) - - -
69,231,044 (500,817) 69,501,884 230,727 126,141 (126,891)




ANEXO C

Centro Bancario Internacional de Panama

Informe Ejecutivo

Septiembre 2006

Fuente: Superintendencia de Bancos de la Republica de Panama
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CENTRO BANCARIO INTERNACIONAL DE PANAMA
RESUMEN EJECUTIVO
A Septiembre 2006

Los activos en base individual (no incluyen subsidiarias) al mes de
septiembre suman B/. 42,329 millones, un aumento de 17.3% en
comparacion del mismo periodo del afio anterior. Igualmente, los activos en
base consolidada del Centro Bancario ascienden a B/. 49,468 millones, un
incremento de 17.6 % en doce meses, lo que confirma el positivo
comportamiento y estabilidad de la plaza.

La utilidad neta en base consolidada alcanza los B/. 677 millones, lo que
representa un aumento de 23.3% si se compara con similar periodo del
afio anterior y refleja un rendimiento sobre activos promedio (ROAA) de
2.50% y un rendimiento sobre patrimonio (ROE) de 19.02%.

El crédito otorgado al sector interno presenta un saldo de B/. 16,697
millones con un crecimiento en doce meses de 15.8%, impulsado por el
dinamismo de los sectores comercio, consumo e hipoteca, que ratifica el
crecimiento sostenido los dos ultimos afos en estos sectores.

Los desembolsos de préstamos nuevos en el mes de septiembre
totalizaron B/. 1,177 millones, representando un aumento de 19.5% con
respecto al mismo mes del afio anterior. Los préstamos nuevos acumulados
de enero a septiembre ascienden a B/. 9,443 millones, 18.6% mas respecto
a similar periodo del afio anterior.

La liquidez financiera del Centro Bancario registré un nivel de 21.7%, al
considerar los activos liquidos como proporcién del total de captaciones del
Centro.

Los depositos locales siguen siendo la fuente de fondos mas importantes
del pasivo, al representar el 59% del total de captaciones. Mientras que los
depositos a plazo concentra un 67% del total de captaciones del Centro
Bancario Internacional.

Las tasas negociadas en el sistema bancario siguen reflejando pequefos
incrementos tanto en las tasas pasivas como en las tasas activas. La tasa
de interés activa promedio (Comercio) asciende a 7.6%; las tasas pasivas
promedio a 4.5% (Depositos a Plazo Fijo a 6 meses) y la tasa interbancaria
un 5.39%




La Operacion Internacional del Centro Bancario

Los activos externos del Centro Bancario Internacional ascendieron a B/. 20,176
millones, lo que representa un aumento de 17% si lo comparamos con el similar
periodo del afio anterior.

La principal actividad externa es otorgar financiamientos al exterior, ascendiendo
la cartera de préstamos externos a B/. 9,826 millones orientadas principalmente al
sector corporativo, destacandose el sector industria (B/. 3,104 millones) y el sector
servicio (B/. 1,853 millones). El mercado de créditos internacionales ha registrado
un alza en los ultimos meses de B/. 1,135 millones (13.1%), confirmando la
internacionalizacion del Centro Bancario.

1. Contexto Financiero Internacional:

Las condiciones econdmicas favorables que se han desempefiado en los
altimos meses han permitido un mayor dinamismo del Centro Bancario
Panamefio, apoyado en las siguientes variables:

a. Crecimiento de las economias de la Region: Las tasas de crecimiento
de la region son elevadas en términos historicos, alza que va ligada al
superavit presentado en las cuentas corrientes y el saneamiento de las
cuentas publicas, lo que permite una reduccion de la vulnerabilidad ante
posibles perturbaciones externas. Se espera que las tasas de
crecimiento de la region de América Latina y el Caribe crezcan alrededor
de un 5% en el 2006, lo que traeria como consecuencia el cuarto afio
consecutivo de expansion y acumularia un aumento del PIB regional por
el orden del 17.6% (4.3% anual promedio).

PRODUCTO INTERNO BRUTO
(Tasas de crecimiento proyectadas)

Pais 2006 2007
Argentina 7.6 55
Bolivia 4.2 4.0
Brasil 4.0 4.0
Chile 5.6 55
Colombia 4.8 4.5
Costa Rica 5.5 5.0
Ecuador 3.5 3.0
El Salvador 3.5 3.0
Guatemala 4.0 3.5
Haiti 2.5 25
Honduras 4.8 4.0
México 4.0 3.5
Nicaragua 3.5 3.5
Panama 6.5 6.5
Paraguay 3.5 3.5
Peru 5.8 5.5
Republica Dominicana 8.0 6.0
Uruguay 5.0 4.0
Venezuela 8.0 6.0

Fuente: Comisién para América Latina y el Caribe.



El crecimiento de la region se respalda en una coyuntura externa muy
favorable, caracterizada por la sostenida expansion de la economia
mundial y la abundante liquidez existente en los mercados
internacionales de capital, factores que permitieron un significativo
incremento del volumen exportado, asi como una mejora de los términos
del intercambio entre los paises de la region.

Politica Monetaria: La politica monetaria de la region se ha ido
adaptando con rapidez, particularmente a los cambios operados en los
mercados financieros y las perspectivas sobre la actividad econ6mica
internacional. Se sigui6é dando prioridad al control de la inflacion.

La politica monetaria se ha caracterizado en los ultimos meses por un
aumento leve de las tasas, a pesar de los cual las tasas reales de
interés se mantienen relativamente bajas si se las considera en un
contexto historico; esto es un efecto de la reversion del ciclo de las tasas
de interés iniciada por la Reserva Federal de los Estados Unidos en
junio de 2004 y seguida por muchos bancos centrales de la region.

Precios del Petréleo: En septiembre de 2006 el precio del petrdleo
cayo por debajo de los B/.60.00 el barril, el precio mas bajo en los
ultimos seis (6) meses, lo que constituye una caida sostenida desde su
nivel maximo de B/.78.40 que fue alcanzado en julio del presente afio.

Los principales fundamentos que parecen explicar esta caida en la
cotizacion, en mas de 20%, durante los dos ultimos meses son: los
abundantes inventarios ante la llegada del invierno en EEUU; la decision
de la OPEP de mantener su cuota de produccion en 28 mbd, a pesar de
la importante caida en la cotizacion registrada en lo que va de
septiembre; la disminucidén en las tensiones sobre el programa nuclear
de Iran, cuarto exportador mundial del crudo.

Esta reduccion significativa en el precio del petrdleo impactaria
positivamente en el desempefio de las economias mas fuertes del
mundo.

El brote de los precios del petréleo ha acentuado el interés de los
bancos centrales latinoamericanos por evitar que esto influya
considerablemente en los indices de precios, la tendencia regional
practicamente generalizada a apreciacion de las monedas locales ha
contribuido a que los precios aumenten a un ritmo mas bien lento.



Contexto Econdmico Nacional

El entorno econdmico panamefio sigue mostrando signos positivos de crecimiento.
El IMAE para el tercer trimestre de 2006 presenta un crecimiento de 8.02%.

Los sectores que sustentan este crecimiento econémico para el periodo de 12
meses son:

* El crecimiento de las exportaciones de bienes y servicios, como es el caso de
los productos agricolas no tradicionales meldn (41.1%), la sandia (80%) vy la pifia
(70%), entre otros, producto de los aumentos de la demanda internacional.

* El desarrollo de la construccion privada continda en auge, cénsonos con los
aumentos en los permisos de construccion, el cual crecio en 11.4% para el
periodo de septiembre 2006, comparado con el mismos mes del afio anterior; asi
como también el aumento de 21.9% del insumo de concreto premezclado y de
cemento.

* Los sectores de transporte, almacenamiento y comunicaciones persisten con
una muy buena dinamica, gracias a las actividades del Canal a través de los
ingresos por peajes, el cual crecié en 21.5% para el periodo de septiembre 2006
con respecto al mismo mes del afio 2005; adicionalmente el movimiento de carga
del sistema portuario (4.2%) y el movimiento de contenedores (2.2%).

* El sector comercial continla con tendencias positivas, influenciadas por el
crecimiento de las actividades de la Zona Libre de Colén, en donde las
importaciones crecieron en 7.8% y las reexportaciones en 21.5% para el periodo
considerado de septiembre 2006 con respecto al mismo mes del afio anterior.

* La actividad turistica mantiene un buen desempefio, en donde la tasa de
ocupaciéon de hoteles aument6 en 9.8%; vy los gastos de los turistas aumentaron
en 19.3%.

* QOtras actividades de diversion y esparcimiento registran aumentos como es el
caso de las apuestas de juego y azar de 21.6%; apuestas realizadas en la hipica
de 19.5% y en la venta de la Loteria de 7.9%.

* EI IPC para el periodo de septiembre 2006 muestra una tendencia decreciente,
situandose en 1.6% con respecto al mismo mes del afio anterior, atribuible
principalmente por la reduccion del precio de la gasolina, gas, vivienda, agua y
electricidad.



Liquidez

La liquidez financiera del centro bancario medida por el indicador Activos
Liquidos/Depdsitos Totales es de 21.77%, mientras que este indicador incluyendo
las inversiones negociables asciende a 35.72%, lo que demuestra un robusto nivel
de liguidez y un eficiente manejo de tesoreria al obtener un rendimiento promedio
en colocaciones de 3.6% (Sep. 06). Existen varios factores que contribuyeron a la
merma en las colocaciones, en particular las externas que presentaron una
disminucién al cierre de septiembre de este afio versus el mismo periodo del afio
anterior de 7.6% (B/. 347 millones), entre los cuales estan:

- La reduccion del volumen de operaciones de bancos extranjeros,
determinado por politicas de sus casas matrices (Banco Do Brasil, Banco
Sudamericano).

- Las reclasificaciones producto de ajustes contables entre diferentes cuentas
del activo y del pasivo.

- La orientacion de operaciones hacia la compra de inversiones mas
rentables y mayor versatilidad del manejo financiero.

- Los fondos disponibles (Colocaciones) detallados en los activos liquidos se
destinan en la actualidad al financiamiento de operaciones que generan
mayores margenes de rentabilidad, como se observa en el siguiente

cuadro.
Costo de Oportunidad (Liquidez-Créditos)
Periodo Tasa Interbancaria| Tasa de Crédito | Diferencial
a 6 meses Promedio (C.P)
Septiembre 05 5.06 8.64 3.58
Diciembre 05 5.09 8.63 3.54
Marzo 06 5.12 8.65 3.53
Junio 06 5.33 9.05 3.72
Septiembre 06 5.42 9.16 3.74

Fuente: Departamento de Estudios Econémicos

Los elementos enumerados producen un efecto en el uso y fuentes de fondos que
repercute en el nivel de liquidez.



Sistema Bancario Nacional
Variacion Porcentual Creditos, Depdsitos y Activos Liquidos (12 meses)
Dic. 01- Sep. 06

20.00%

15.00% A

10.00% A

5.00% -

-10.00% -

-15.00% -

-20.00%

Crec. Activos Liquidos === Crec. Credito Interno Crec. Depésitos Internos

Fuente: Departamentos de Estudios Econ6micos

Crédito Interno

Un robusto desempefio econdmico y una perspectiva financiera positiva han
contribuido a un crecimiento sostenido del crédito interno por el orden de 15.8%,
comparado contra similar periodo del afio anterior, manteniendo un volumen de
desembolsos de B/. 16,697 millones, respaldado mayormente por el incremento
del crédito al sector privado (15.0%) el cual reporta un saldo de B/. 15,635
millones, que equivale a alrededor de un 92% del PIB.

Las actividades de comercio, consumo e hipoteca siguen siendo los motores del
crecimiento del crédito otorgado al sector privado, los cuales representan el 79.3%
este total.

En cuanto a los créditos nuevos concedidos hasta el tercer trimestre del 2006,
registrd6 un volumen de B/. 9,443 millones lo que produjo un incremento 18.6%,
comparado el mismo periodo del afio anterior.

Crédito Comercial

El crédito local destinado al sector comercio muestra un aumento de 8.8%
comparado con igual periodo del afio anterior. Esta tendencia demuestra un
consistente comportamiento de estacionalidad que va ligado con la fecha de
adquisicién de stocks o inventarios, los cuales regularmente se adquieren bajo
lineas de créditos otorgadas en el trimestre en estudio (Il Trimestre) y que
normalmente se venden.



Sistema Bancario Nacional
Estacionalidad Del Crédito Comercial

En millones de délares
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El segmento de crédito destinado a esta actividad esta distribuido en 48% para la

Departamentos de Estudios Econémicos

banca panamenia privada, 46 % la banca extranjera privada y 6% la banca oficial.

Los financiamientos otorgados al comercio mantienen un grado de concentracion
no tan importante como el presentado en otros sectores, como el crédito
hipotecario, el cual los diez primeros bancos representan el 95% del total del
crédito hipotecario del sistema, en este sector los diez bancos poseen el 68% de
la cartera destinada a comercio y los mismos destinan a esta actividad econémica

alrededor de un tercio de su cartera de préstamos locales totales.

Sistema Bancario Nacional
Nivel de Concentracion en los Créditos Comerciales Internos

(En millones de délares)

Bancos Crédito Comerciales Ponderaciéon en Créditos
Locales Totales (%)

Banistmo 549.1 21.6
HSBC Bank (Panama) 326.2 27.3
Banco General 292.5 13.70
Continental 292.2 19.24
BBVA 283.9 32.3
Banco Aliado 271.0 66.2
Scotiabank 223.9 42.6
Banco Atlantico 202.0 67.8
Cuscatlan 201.4 39.8
Multicredit 197.0 54.5
Total 10 Bancos 2,637

Resto de Bancos 1,548

Total 4,185

(*) Ponderacion Promedio

Fuente: Departamentos de Estudios Econémicos




Los préstamos destinados al comercio al por mayor en la Zona Libre de Colon,
siguen siendo el componente mas importante dentro de la cartera comercial al
representar alrededor del 33% de dicha cartera. La tasa de crecimiento anual de la
cartera de zona libre para el tercer trimestre del 2006 fue de 20.1%, lo que
demuestra un grado de correlacion con la tasa de crecimiento de las
reexportaciones, el cual presentd una tasa de crecimiento de alrededor del 14%.

El comportamiento de los créditos comerciales denota una relacion directa con el
desemperio de las lineas de créditos por desembolsar, tanto de particulares como
de organismos crediticios, asi como las cartas de crédito.

Sistema Bancario Nacional
Variacion de Créditos Nuevos / Operaciones Crediticias Contingentes

En %
Fecha Cr. Nuevos Lineas de Créditos | Cartas de Crédito
Comerciales por Desembolsar
Septiembre 06/05 21.7 24.2 20.9
Septiembre 05/04 20.3 23.5 19.9

Fuente: Departamentos de Estudios Econdémicos
Crédito Hipotecario

La cartera de préstamos otorgados al sector hipotecario registran un saldo de B/.
4,679 millones, con un crecimiento del 15.8%, siendo el sector con mayor
expansion en los ultimos afios, producto del buen desempefio de este rubro y al
desarrollo de importantes obras de construccién destinadas para la vivienda.

El total de préstamos otorgados al mercado hipotecario registra que 5 bancos
representan mas del 75% de los desembolsos otorgados, comprobando un alto
nivel de concentracion, sin embargo, dichas instituciones bancarias mantienen
altos niveles de eficiencia en este mercado demostrando buenas politicas de
administracion del riesgo en esta actividad.

Sistema Bancario Nacional
Nivel de Concentracién en el Crédito Hipotecario
En millones de délares

Bancos Crédito Hipotecario Participacion
Banco General 1,181 25.3
Banistmo 854 18.3
HSBC Bank (Panama) 517 11.1
Banco Nacional de Panama 487 10.4
Continental 480 10.3
Total 5 Bancos 3,519 75.4
Total Resto de Bancos 1,160 24.6
Total 4,679 100.0

Fuente: Departamentos de Estudios Econdmicos



El crecimiento obtenido hasta el tercer trimestre del presente afio, puede
incrementarse o mantener el mismo ritmo de avanzada debido del auge que se
vislumbra con el desarrollo de grandes obras. Soélo en obras turisticas se tienen
contempladas 8 megaproyectos que generaran una inversion de alrededor B/.
1,500 millones de ddlares (Segun cifras de la Capac).

CRECIMIENTO DEL CREDITO HIPOTECARIO
Sistema Bancario Nacional
5.00

4.00

3.00

2004 | %
1.00
0.00+——— —— T T —

Fuente: Departamentos de Estudios Econdmicos, (Nota: Proyeccion de los ultimos
trimestres, en base a Regresion Lineal)

La demanda del crédito para la adquisicion de vivienda ha mantenido un estable
comportamiento el dltimo afio, ademas, es el periodo en estudio donde se observa
el mayor crecimiento. Analizando la evolucion del crédito hipotecario, se denota un
incremento sustentado en parte por las facilidades de acceso al crédito y por el
comportamiento econdémico, ya que, para los cambios hacia la baja en la tasa de
interés (TRML), no ha llevado directamente un incremento en el crédito

hipotecario.

Sistema Bancario Nacional
Relacion del Crédito Hipotecario contra la TRML

Fecha Saldo de Cr. Variacion (%) TRML
Hipotecario
(Millones de B/.)
Sep. 05 3,297 3.70 7.00
Dic. 05 3,407 3.33 6.75
Mar. 05 3,524 3.44 7.00
Jun. 06 3,638 3.24 7.00
Sep. 06 3,772 3.68 7.00
Promedios 3,528 3.48 6.95

Fuente : Departamentos de Estudios Econémicos



Crédito a Consumo Personal

El financiamiento para el consumo personal registra B/. 3,534 millones al cierre del
tercer trimestre de 2006, lo que significa un aumento de 16.2% con respecto al
mismo mes del afio anterior. La banca panamefia privada es la mas significativa,
al reportar una variacion absoluta de B/. 255 millones.

SALDO DEL CREDITO PARA EL CONSUMO
PERIODO: SEPTIEMBRE 2005 Y 2006

(En millones de balboas)

Septiembre | Septiembre | Variacion Variacién
Detalle 2005 2006 Abs. %
06/05 06/05

Sistema Bancario 3,042 3,534 492 16.2%
Banca Oficial 327 424 97 29.7%
Banca Panamena 1,854 2,109 255 13.8%
Privada

Primer Banco del Istmo 673 738 65 9.7%
Banco General 282 338 56 19.9%
Banco Continental 431 480 49 11.4%
Banvivienda 9 37 28 311.1%
Global Bank 280 304 24 8.6%
Otros Bancos 179 212 33 18.4%
Banca Extranjera 861 1,001 140 16.3%
BAC Int. Bank, Inc. 54 137 83 153.7%
Banco Bilbao Vizcaya A. 236 291 55 23.3%
Banco Azteca 1 18 17 1,700.0%
ST. George Bank & Co. 16 30 14 87.5%
Citibank 64 77 13 20.3%
Otros 490 448 -42 -8.6%

Fuente: Departamentos de Estudios Econdémicos




COMPOSICION DEL CREDITO AL CONSUMO
SEPTIEMBRE 2006

Préstamo de Auto

9.7% Tarjetas de Crédito
13.5%

Préstamo Personal
76.8%

Fuente: Departamentos de Estudios Econdmicos

El crédito destinado para el financiamiento de automoviles sigue mostrando signos
positivos, creciendo en 37.8% para el periodo de septiembre 2006 con respecto al
mismo periodo del afio anterior.

BANCOS CON MAYOR SALDO DE CREDITO PARA AUTOMOVILES
SEPTIEMBRE 2005 Y 2006
(En millones de balboas)

Detalle Septiembre | Septiembre | Variacion Abs. | Variacién %
2005 2006 06/05 06/05

Sistema Bancario 249.5 343.8 94.3 37.8%
Primer Banco del Istmo 35.3 59.0 23.7 67.3%
Banco General 92.9 112.0 19.1 20.6%
Banco Continental 44.1 60.9 16.8 37.9%
Global Bank Corporation 33.5 46.7 13.2 39.3%
Banvivienda 0.5 13.3 12.8 2,507.3%

Fuente: Departamento de Estudios Econdmicos

Segun informacion de los nuevos autos inscritos, el crecimiento para el periodo
enero-septiembre 2006, con respecto al mismo periodo del afio 2005, fue de
21.8%. Los autos nuevos, para el periodo contemplado, sumaron 17,981 y para
lo que va del aflo 2006, estos suman 21,909 lo que representa un aumento de
3,928 autos nuevos. La relacion de los autos vendidos con respecto a los créditos
nuevos otorgados manifiesta correlacion directa.




RELACION DELOS AUTOS NUEVOS VS. CREDITOS NUEVOS PARA EL
FINANCIAMIENTO DE AUTOS
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Los créditos via tarjetas presentan un saldo a septiembre 2006 de B/. 477.3
millones, lo que representa un aumento de 22.5%, destacando los crecimientos
mostrados por:  Primer Banco del Istmo (36.4%); Citibank (23.6%); St. George
Bank & Co. (88.0%); Banco Uno (9%); Banco Cuscatlan (91.4%); HSBC Bank
Panama (14.2%); Banco General (20%); entre otros.

Los financiamientos catalogados como préstamos personales son los mas
importantes dentro de la cartera total del crédito al consumo. Este crédito muestra
un saldo a septiembre 2006 de B/. 2,713 millones, lo que representa un aumento
de 12.9%. Los bancos que sustentan este crecimiento son: Bac Int. Inc (212.6%);
Banco Nacional (36.4%); BBVA (22.9%); Banco General (19.3%); Banco
Continental (7.9%); Primer Banco del Istmo (4.5%); Caja de Ahorros (19.3%),
frente a otros de menor expansién de esta cartera.

Calidad de Activos

El centro bancario ha mantenido una politica eficiente de administracion del riesgo
crediticio, al registrar un indicador de morosidad, medido por el indicador
Préstamos Vencidos / Cartera Total de 1.35%, entre los mejores de la regién
latinoamericana.

En cuanto a la cartera vencida el 80% del total de esta son financiamientos
otorgados a los sectores comercio, consumo e hipoteca, debido en gran parte por
el peso de estos sectores en el total de cartera doméstica, siendo el sector
comercial el que registra mayor peso (40%), sin embargo es el sector con mayor
porcentaje de cobertura en cuanto colaterales y provisiones.



Porcentaje de Cartera Vencida por Actividad
Septiembre 2006

Vencidos
% en Comercio 39.52
% en Hipoteca 23.46
% en Consumo 16.81
% del Total de Cartera 79.79

Fuente: Departamentos de Estudios Econdmicos

El desempefio positivo del CBI en su ciclo de pago del crédito se aprecia en la
calificacion de cartera, donde el 94% de la cartera esta considerada normal.

En cuanto a los margenes de cobertura el sector local mantiene niveles mas
conservadores en cuanto a las politicas de administracion de riesgos donde el
69.2% se encuentra 0, garantizado o con un porcentaje de aprovisionamiento.

Centro Bancario Internacional
Cobertura del Crédito
Septiembre 2006
(En Millones de Balboas)

Cartera Local Cartera Externa
Garantia Hipotecaria 6,754 782
DPF 1,205 1,231
Prendaria 298 533
Otras 2,954 1,543
Total Garantizado 11,211 4,089
Sin Garantia 5,486 5,737
Provision 343 162
Total de Cartera 16,697 9,826
% Cubierto 69.2% 43.33
% Descubierto 30.80 56.67

Fuente: Departamentos de Estudios Econdémicos

Inversiones

La cartera de Inversiones del Centro Bancario Internacional de Panama alcanzé
para el mes de septiembre de 2006 un monto de B/ 7,690 millones, representando
una tasa de crecimiento de 18.7% con respecto al mismo periodo del afio anterior

Inversiones Locales
Para el tercer trimestre de 2006 las inversiones domésticas representan el 26.8%

del total de la cartera de inversiones del Centro Bancario Internacional con un
monto de B/ 2,056 millones. La banca privada, en especial la panamefia privada,



ha incrementado sus voliumenes en la cartera de inversiones buscando mayores
margenes de rentabilidad, asi como diversificacion en sus activos.

PORTAFOLIO DE INVERSIONES LOCALES
CENTRO BANCARIO INTERNACIONAL
(en millones de Balboas)
Ponderacién

Septiembre de  Septiembre de Ponderacién

2005 2006 septiembre de 2005 septiembre de 2006
Banca Privada Extranjera 342.4 428.7 19.5% 20.8%
Banca Privada Panamefia 975.2 1,139.7 55.4% 55.4%
Banca Privada 1,317.6 1,568.4 74.9% 76.2%
Banca Oficial 369.5 480.5 21.0% 23.4%
Sistema Bancario Nacional 1,687.1 2,048.9 95.9% 99.6%
Licencia Internacional 71.7 7.2 4.1% 0.4%
Centro Bancario Internacional 1,758.8 2,056.1 100.0% 100.0%

Fuente: Departamentos de Estudios Econémicos

Inversiones Externas

Con relacion a las inversiones extranjeras, éstas representaron para el mes de
septiembre de 2006 el 73.2% del portafolio de inversiones del Centro Bancario
Internacional por un valor de B/ 5,657 millones. La composicion de la cartera de
valores esta compuesta en mayor parte de instrumentos de renta fija del gobierno
de los Estados Unidos, asi como por titulos de Colombia, Costa Rica y otros
paises latinoamericanos y del caribe.

RANKING POR PAISES DE LAS INVERSIONES EXTRANJERAS
CENTRO BANCARIO INTERNACIONAL
(en Porcentajes)

Ponderacion Ponderacién

Paises septiembre de Paises septiembre de
2005 2006
ESTADOS UNIDOS 42.5% ESTADOS UNIDOS 43.6%
COSTA RICA 13.1% COSTA RICA 12.6%
COLOMBIA 11.2% COLOMBIA 10.3%
BRAZIL 5.2% BRAZIL 4.6%
BAHAMAS 3.4% ISLAS CAYMAN 4.4%
ISLAS CAYMAN 3.2% BAHAMAS 3.1%
GUATEMALA 3.0% ANTILLAS HOLANDESAS 2.3%
REINO UNIDO 2.1% HONDURAS 2.1%
MEXICO 1.9% GUATEMALA 1.9%
NICARAGUA 1.5% REINO UNIDO 1.5%
RESTO DE PAISES 12.8% RESTO DE PAISES 13.7%
TOTAL 100.0% TOTAL 100.0%

Fuente: Departamentos de Estudios Econdmicos



Rentabilidad

La utilidad neta del Centro Bancario Internacional (Base Individual) alcanz6 un
monto de B/.676.7 millones, lo que representa un 23.2% de crecimiento en
comparacion con similar periodo del afio anterior, de las cuales el 38% son
ganancias obtenidas por la banca extranjera privada. Este crecimiento es acorde
con el incremento de los ingresos financieros, principalmente los ingresos por
intereses de préstamos y del crecimiento de los otros ingresos, no obstante el
volumen de utilidad no es mayor, producto del alza de las tasas de interés o
aumento en el costo de intermediacion (Egresos Operacionales).

El margen de interés neto al tercer trimestre asciende a 2.89% demostrando de
esta manera una eficiente politica en cuanto al manejo de las tasas de interés, ya
gue en cuanto a voliumenes de intermediacion financieros los demas indicadores
de rentabilidad (ROA, ROOA y ROE) fueron superiores en los trimestres
anteriores.

Centro Bancario Internacional
Indicadores de Rentabilidad
En porcentaje

Indicadores Marzo 2006 Junio 2006 Septiembre 2006
Margen de Interés Neto 2.70 2.63 2.89
ROA 2.44 2.34 2.30
ROAA 3.22 3.04 2.92
ROE 18.63 18.29 17.57

Fuente: Departamentos de Estudios Econémicos

Por otro lado, el incremento de la cuenta de provision para cuentas malas registro
un aumento de alrededor del 59%. Este incremento se da en los bancos que
pasaron por procesos de compras o fusiones, en busca de obtener mejores
resultados en cuanto a calidad de activos; y por otro lado, otros bancos que
mantienen solidas estrategias de mitigacion del riesgo como el Bladex y Banco
General.

Indicadores de Eficiencia

El centro bancario mantiene al tercer trimestre del presente afio un soélido
indicador de eficiencia de 43.14%, demostrando buen desempefio en cuanto al
uso de los recursos para obtener ingresos, asi como un buen manejo de los
gastos operacionales, producto de sus recursos financieros y contingentes, por un
lado y, por otro, un adecuado manejo de la deuda versus los gastos
operacionales.



Centro Bancario Internacional
Indicadores de Eficiencia
(En porcentaje)

Indicadores Sep. 05 Dic. 05 Sep. 06
Egresos Generales/ Ingresos de 41.80 42.22 43.14
Operaciones
Gastos Operacionales/ Activos + 2.65 2.66 3.26
Contingentes
Gastos Operacionales/ 411 4.22 5.11
Captaciones

Fuente: Departamentos de Estudios Econémicos

El buen desenvolvimiento estd directamente relacionado con la existencia dentro
de los bancos de controles internos para mantener las bases sélidas de gobierno
corporativo. El interés de las instituciones bancarias es de estar a la vanguardia
en cuanto a sistemas operativos modernos con tecnologia de punta y de un
personal técnico especializado, lo que ha contribuido a mantener estandares de
eficiencia y eficacia de nuestro sistema bancario.

Capital

El centro bancario sigue mostrando un soélido indice de adecuacion de capital de
16.2%, reflejando una conservadora politica de capitalizacion para afrontar los
activos riesgosos (Incluyendo las contingencias).

Centro Bancario Internacional
Adecuacién de Capital
Tercer Trimestre de 2006

Categoria Centro Privada Panamefia | Oficial Internacional
Extranjera | Privada

1 0% 10% 9% 10% 21% 13%

2 10% 4% 2% 8% 0% 2%

3 20% 11% 13% 6% 40% 20%

4 50% 20% 16% 24% 37% 15%

5 100% 55% 61% 54% 78% 51%

Derivados - | .05% -1%- 0% 0.1% 0.4% 0.0% 0.1%

Tasas 1.5%

Derivados -| % -5%- 0% 0.0% 0.3% 0.0% 0.0%

Monedas 10%

Adecuacion de 16.2% 15.9% 14.02% 25.8% 17.8%

Capital

Activos 28,7656 11,367 12,524 2,860 2,014

Ponderados por Millones Millones | Millones Millones | Millones

Riesgos

Patrimonio 4,655 1,803 1,757 737 358 Millones
Millones Millones | Millones Millones

Fuente: Departamento de Estudios Econdmicos



El incremento de las operaciones bancarias, ha significado un aumento de los
activos riesgosos, los cuales han mantenido un ritmo de crecimiento mas
significativo que el aumento de patrimonio, ademas del detalle de la cuenta fondo
de capital que indica que el ritmo de crecimiento, no ha sido tan agresivo, a causa
de comportamientos especificos de algunos bancos que han presentado
disminuciones producto de pérdidas u oscilaciones en la cuenta de plusvalia.

Tasas de Interés Septiembre 2006

Las tasas negociadas en el sistema bancario siguen reflejando pequefios
incrementos tanto en las tasas de fondeo (pasivas), como en las tasas cobradas
(activas). Para la banca panamernia, las tasas de interés sobre créditos en el tercer
trimestre del afio 2006 se mantienen practicamente estables, si lo comparamos
con igual periodo del afio anterior, sin embargo, las tasas sobre depdsitos a plazo
fijo, reflejan aumentos que van de acorde con los ajustes que se han venido dando
en el ambito internacional.

La tasa de interés promedio de referencia para créditos comerciales con
vencimiento a un afio, para septiembre 2006 fue 8.01% anual, lo que refleja sélo
una diferencia de 6 puntos basicos si lo comparamos con el mismo periodo del
afio anterior. La tasa de interés promedio de referencia para depdsitos a plazo fijo
con vencimiento a seis meses fue de 4.14% anual, reflejando un aumento 138
puntos basicos, en comparacion con septiembre 2005 que fue 2.76% anual.

Tasas de Interés Promedio
Banca Panamena
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‘—Creditos al Comercio un Afio === DPF hasta 6 meses ‘

La Banca extranjera refleja aumentos tanto en las tasas sobre créditos como en
las tasas sobre depdsitos a plazo fijo, como consecuencia de los ajustes de sus
respectivas Casas Matrices. La tasa de interés promedio de referencia para
créditos comerciales con vencimiento a un afo, para septiembre fue de 7.36%
anual, lo que refleja un aumento de 67 puntos basicos en comparacion con
septiembre 2005 que fue de 6.69% anual. La tasa de interés promedio de
referencia para depositos a plazo fijo con vencimiento a seis meses fue de 4.32%



anual, y refleja un aumento de 145 puntos basicos en comparacion con
septiembre 2005 que fue de 2.87%.

Tasa de Interés Promedio
Banca Extranjera
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‘ Creditos al Comercio un Afio ®=*=DPF hasta 6 meses

EVENTOS RECIENTES DE REGULACION Y SUPERVISION

Durante el mes de septiembre la Junta Directiva de la Superintendencia de
Bancos de Panama aprobo el Acuerdo No0.4-2006 del 17 de agosto de 2006 a
través del cual se modifica el Acuerdo No. 1-2006 sobre la liquidacién de activos,
por medio del cual se dictan nuevas disposiciones relacionadas con la
convocatoria a la venta de los bienes, la realizacion de la subasta privada y con
respecto a la venta de valores bursatiles. De igual forma, se modifican las

condiciones de precios establecidos para la segunda y tercera convocatoria de
venta de bienes.
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	El Centro Bancario Internacional: Resumen Ejecutivo – a Septiembre de 2006 
	A la fecha de este prospecto informativo, El Emisor no tiene litigios legales pendientes, salvo aquellos derivados de sus operaciones ordinarias, y que de ser resueltos adversamente no afectarían o incidirían significativamente en el negocio o condición financiera del Emisor. 
	 
	Los activos fijos del Emisor y sus Subsidiarias representan al 30 de septiembre de 2006 (neto de depreciación), el 0.9% del total de activos.  Estos se encuentran distribuidos de la siguiente manera:  
	Costo
	Depreciación
	Valor Neto en Libros
	Terreno
	B/.    501,792
	B/.                -  
	B/.     501,792
	Edificio
	 5,743,839
	1,591,690
	4,152,149
	Equipo Electrónico
	1,694,619
	1,029,752
	664,867
	Equipo Rodante
	129,765
	106,153
	23,612
	Mobiliario y Equipo de Oficina
	416,146
	298,860
	117,286
	Mejoras a las Propiedades Arrendadas
	258,335
	145,701
	112,634
	Construcción en Proceso
	-
	-
	-
	Total
	B/. 8,744,496
	B/. 3,172,156
	B/. 5,572,340
	 
	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 cargados directamente a gastos cuando se incurren.  La depreciación y amortización son cargadas a las  operaciones corrientes utilizando el método de línea recta. 
	Las perspectivas del crecimiento económico nacional se mantienen estables tanto a corto como a mediano plazo. Esta tendencia esta también reflejada en el crecimiento del sector bancario que ha mantenido sus índices de rendimiento a pesar del alto nivel de competencia en el mercado. La fortaleza financiera de la banca reflejada en sus altos índices de adecuación patrimonial y una sólida liquidez nos demuestra que el crecimiento y expansión del crédito se mantendrá con una tendencia positiva. La demanda de crédito se ha dirigido principalmente al sector inmobiliario y al de consumo personal, sin dejar de lado al gran impulso que ha tomado el movimiento comercial de la Zona Libre de Colón debido a la estabilidad política y mejora en la calidad crediticia de países del Caribe, Centro y Sur América.  Basado en estas tendencias el emisor mantiene su objetivo de seguir sirviendo al mercado Corporativo, su principal fuente de negocios, y a la vez continuar diversificando su base de negocios en sectores como el financiamiento interino de construcción, participación en sindicación de prestamos de proyectos de infraestructura y operaciones de importación y exportación. Adicionalmente, el emisor espera un crecimiento y penetración moderado pero constante de las subsidiarias financieras, las cuales apuntan a la captación de crédito al por menor a través de la Financiera Davivienda y los segmentos que complementan y a la vez dispersan el crédito comercial como lo son Aliado Leasing y Aliado Factoring. V. ANALISIS DE RESULTADOS FINANCIEROS Y OPERATIVOS 
	Patrimonio del Accionista  
	 
	Depósito de Clientes e Interbancarios 
	Depósitos de Clientes 
	Total de Depósitos
	Otras Fuentes de Financiamiento 
	Estado de Utilidades 
	Ingresos por Intereses 
	Patrimonio del Accionista  
	 
	 
	 
	Depósito de Clientes e Interbancarios 
	Depósitos de Clientes 
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	Estado de Utilidades 
	Ingresos por Intereses 
	 
	Egresada de la Universidad Tecnológica de Panamá donde obtuvo su título de Ingeniería en Sistemas Computacionales, con la distinción Sigma Lambda.  En el año 1994 se incorpora al Banco Aliado, procedente de la compañía Schering Plough, S.A..  Con más de doce años de laborar en el Banco, se desempeña actualmente como Vicepresidente Adjunto y Gerente de Tecnología.  Es miembro de ISACA (Information System Audit and Control Association) organismo líder de Auditoría, Seguridad y Control en Sistemas de Información y Gobiernos Corporativos. 
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	Informe y Estados Financieros Consolidados a Junio 2006.pdf
	     
	                    Reserva   no Realizada    
	        Capital            Acciones   Utilidades no         para   Disponibles 
	          Pagado    Preferentes    Distribuidas      Préstamos   para la Venta      Total   
	 Ingresos por Comisiones 
	 Activos Financieros 
	 
	         Mejoras a   Construcción 
	                                                Equipo              Equipo   Mobiliario la Propiedad              en 
	 
	 
	         Mejoras a   Construcción 
	                                                Equipo             Equipo   Mobiliario la Propiedad              en 
	El activo y pasivo por impuesto sobre la renta diferido fue calculado utilizando la tasa de impuesto sobre la renta vigente aplicada a las diferencias temporales. 

	         Vencimiento          2006          2005  
	Financiamientos locales: 
	 Banco Continental, S. A.        Julio de 2006 B/. 1,000,000 B/.    1,500,000 
	 
	Financiamientos extranjeros: 
	 Societe Generale, N.Y.    Octubre - Diciembre de 2008  4,918,214  -      
	 Pershing LLC        Julio de 2006  11,460,144        7,158,648 
	 Dresdner Bank   Agosto – Noviembre de 2006  2,995,310        1,000,000 
	 Safra National Bank of        Varios hasta 
	         New York       Mayo de 2007  14,898,000  13,000,000 
	   B/. 41,777,375 B/. 22,658,648 
	En el transcurso normal de sus operaciones, el Banco está expuesto a una variedad de riesgos financieros, los cuales trata de minimizar a través de la aplicación de políticas y procedimientos de administración de riesgo.  Estas políticas cubren entre otros, el riesgo de tasas de interés, el riesgo de crédito y el riesgo de liquidez. 
	Concentración de Activos y Pasivos y Partidas fuera del Balance General 
	La concentración de los activos y pasivos más importantes, y las partidas fuera de balance por área geográfica es la siguiente: 
	 
	30 de junio de 2006 
	Activos 
	Efectivo y depósitos en bancos 60,631 17,319 -      -           3,062 81,012  
	Valores adquiridos bajo acuerdo de  
	 reventa 500 -      -      -      -      500 
	Préstamos 367,680      20 8,674 8,366 -      384,740 
	Inversiones disponibles para 
	  la venta -      6,248 1,890 22,456 661 31,255 
	Inversiones mantenidas 
	 hasta su vencimiento 12,319 31,480 -      529 7,349 51,677         
	 Pasivos 
	Depósitos recibidos 381,701 4,075 18,556 13,284 11,756 429,372 
	 
	 
	30 de junio de 2005 
	Activos 
	Efectivo y depósitos en bancos 38,540 13,210 -      -      -      51,750 
	Valores adquiridos bajo acuerdo de  
	 reventa 1,505 -      -      -      -      1,505 
	Préstamos 233,408 -      20,875 505 -      254,788 
	Inversiones disponibles para 
	  la venta -      4,249 612 17,136 2,681 24,678  
	Inversiones mantenidas 
	 hasta su vencimiento 11,300 38,484 -      1,369 8,189 59,342 
	 Pasivos 
	Depósitos recibidos 279,538 2,608 19,723 9,341 17,915 329,125 
	 
	    2006  2005 
	      Depósitos colocados  4.48%  2.75% 
	      Inversiones  6.20%    5.82% 
	Impuesto corriente B/. 1,207,518 B/. 262,103 
	Impuesto sobre la renta correspondiente a la 
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	                    Reserva   no Realizada    
	        Capital            Acciones   Utilidades no         para   Disponibles 
	          Pagado    Preferentes    Distribuidas      Préstamos   para la Venta      Total   
	 Ingresos por Comisiones 
	 Activos Financieros 
	 
	         Mejoras a   Construcción 
	                                                Equipo              Equipo   Mobiliario la Propiedad              en 
	 
	 
	         Mejoras a   Construcción 
	                                                Equipo             Equipo   Mobiliario la Propiedad              en 
	El activo y pasivo por impuesto sobre la renta diferido fue calculado utilizando la tasa de impuesto sobre la renta vigente aplicada a las diferencias temporales. 

	         Vencimiento          2006          2005  
	Financiamientos locales: 
	 Banco Continental, S. A.        Julio de 2006 B/. 1,000,000 B/.    1,500,000 
	 
	Financiamientos extranjeros: 
	 Societe Generale, N.Y.    Octubre - Diciembre de 2008  4,918,214  -      
	 Pershing LLC        Julio de 2006  11,460,144        7,158,648 
	 Dresdner Bank   Agosto – Noviembre de 2006  2,995,310        1,000,000 
	 Safra National Bank of        Varios hasta 
	         New York       Mayo de 2007  14,898,000  13,000,000 
	   B/. 41,777,375 B/. 22,658,648 
	En el transcurso normal de sus operaciones, el Banco está expuesto a una variedad de riesgos financieros, los cuales trata de minimizar a través de la aplicación de políticas y procedimientos de administración de riesgo.  Estas políticas cubren entre otros, el riesgo de tasas de interés, el riesgo de crédito y el riesgo de liquidez. 
	Concentración de Activos y Pasivos y Partidas fuera del Balance General 
	La concentración de los activos y pasivos más importantes, y las partidas fuera de balance por área geográfica es la siguiente: 
	 
	30 de junio de 2006 
	Activos 
	Efectivo y depósitos en bancos 60,631 17,319 -      -           3,062 81,012  
	Valores adquiridos bajo acuerdo de  
	 reventa 500 -      -      -      -      500 
	Préstamos 367,680      20 8,674 8,366 -      384,740 
	Inversiones disponibles para 
	  la venta -      6,248 1,890 22,456 661 31,255 
	Inversiones mantenidas 
	 hasta su vencimiento 12,319 31,480 -      529 7,349 51,677         
	 Pasivos 
	Depósitos recibidos 381,701 4,075 18,556 13,284 11,756 429,372 
	 
	 
	30 de junio de 2005 
	Activos 
	Efectivo y depósitos en bancos 38,540 13,210 -      -      -      51,750 
	Valores adquiridos bajo acuerdo de  
	 reventa 1,505 -      -      -      -      1,505 
	Préstamos 233,408 -      20,875 505 -      254,788 
	Inversiones disponibles para 
	  la venta -      4,249 612 17,136 2,681 24,678  
	Inversiones mantenidas 
	 hasta su vencimiento 11,300 38,484 -      1,369 8,189 59,342 
	 Pasivos 
	Depósitos recibidos 279,538 2,608 19,723 9,341 17,915 329,125 
	 
	    2006  2005 
	      Depósitos colocados  4.48%  2.75% 
	      Inversiones  6.20%    5.82% 
	Impuesto corriente B/. 1,207,518 B/. 262,103 
	Impuesto sobre la renta correspondiente a la 
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	                    Reserva   no Realizada    
	        Capital            Acciones   Utilidades no         para   Disponibles 
	          Pagado    Preferentes    Distribuidas      Préstamos   para la Venta      Total   
	 Ingresos por Comisiones 
	 Activos Financieros 
	         Mejoras a   Construcción 
	                                                Equipo              Equipo   Mobiliario la Propiedad              en 
	   
	         Mejoras a   Construcción 
	                                                Equipo             Equipo   Mobiliario la Propiedad              en 
	El activo y pasivo por impuesto sobre la renta diferido fue calculado utilizando la tasa de impuesto sobre la renta vigente aplicada a las diferencias temporales. 

	         Vencimiento  Septiembre 2006     Junio 2006  
	Financiamientos locales Varios hasta Diciembre 2006   B/. 11,077,107 B/.    7,505,707 
	 
	Financiamientos extranjeros: Varios hasta Diciembre 2008  40,886,858  34,271,668 
	   B/. 51,963,965 B/. 41,777,375 
	En el transcurso normal de sus operaciones, el Banco está expuesto a una variedad de riesgos financieros, los cuales trata de minimizar a través de la aplicación de políticas y procedimientos de administración de riesgo.  Estas políticas cubren entre otros, el riesgo de tasas de interés, el riesgo de crédito y el riesgo de liquidez. 
	Concentración de Activos y Pasivos y Partidas fuera del Balance General 
	La concentración de los activos y pasivos más importantes, y las partidas fuera de balance por área geográfica es la siguiente: 
	 
	30 de septiembre de 2006 
	Activos 
	Efectivo y depósitos en bancos 53,006 18,286 -      -           62 71,354  
	Valores adquiridos bajo acuerdo de  
	 reventa 500 -      -      -      -      500 
	Préstamos 411,445      26 11,667 7,649 -      430,787 
	Inversiones disponibles para 
	  la venta 2,000  5,909 2,444 14,240 956 25,549 
	Inversiones mantenidas 
	 hasta su vencimiento 8,577 30,559 -      525 7,340 47,001         
	 Pasivos 
	Depósitos recibidos 376,230 4,523 18,944 16,220 14,384 430,301 
	 
	 
	 
	30 de junio de 2006 
	Activos 
	Efectivo y depósitos en bancos 60,631 17,319 -      -      3,062      81,012 
	Valores adquiridos bajo acuerdo de  
	 reventa 500 -      -      -      -      500 
	Préstamos 367,680 20      8,674 8,366 -      384,740 
	Inversiones disponibles para 
	  la venta -      6,248 1,890 22,456 661 31,255  
	Inversiones mantenidas 
	 hasta su vencimiento 12,319 31,480 -      529 7,349 51,677 
	 Pasivos 
	Depósitos recibidos 381,701 4,075 18,556 13,284 11,756 429,372 
	 
	    Septiembre 2006      Junio 2006 
	      Depósitos colocados  4.46%  4.48% 
	      Inversiones  6.45%    6.20% 
	Impuesto corriente B/. - B/. 1,207,518 









