Fundamento Legal: Articulo 69 (2)
del Decreto Ley No.1 de 1999

Republica de Panama
Comision Nacional de Valores
Registro de
BG FINANCIAL GROUP, INC.

Esta solicitud de registro (Formulario RV-2) de las acciones comunes de BG Financial Group, Inc.
(en lo sucesivo, “BG Financial” o la “Compaiiia”) se presenta con fundamento en lo establecido en
el numeral 2 del articulo 69 del Decreto-Ley 1 de 8 de julio de 1999 y el Acuerdo 6-2000 de la
Comision Nacional de Valores (en lo sucesivo, la “CNV™).

BG Financial cuenta con dos accionistas: (i) Empresa General de Inversiones, S.A. (52,256,666
acciones comunes) y (ii) Grupo Financiero Continental, S.A. (33,410,000 acciones comunes).
Como es del conocimiento de la CNV, tanto Empresa General de Inversiones, S.A. como Grupo
Financiero Continental, S.A. son empresas cuyas acciones estidn registradas ante la CNV, de
conformidad con el numeral 2 del articulo 69 del Decreto-Ley No. 1 de 8 de julio de 1999. Por
consiguiente, indirectamente, la Solicitante cuenta con cincuenta (50) o mds accionistas
domiciliados en la Reptblica de Panama que son propietarios efectivos de no menos del diez por
ciento del capital pagado de la Solicitante.

En base a lo elaborado a continuacién, BG Financial solicita el registro de sus acciones comunes
ante la CNV.

I. INFORMACION DE BG FINANCIAL GROUP, INC.

1. Historia y desarrollo

BG Financial Group, Inc. es una sociedad anénima de capital privado, organizada y en existencia de
conformidad con las leyes de la Republica de Panam4, segtin consta en la Escritura Publica No. 532 de la
Notaria Primera del Circuito de Panama, inscrita a Ficha 551132, Documento 1067087 de la Seccion
Mercantil del Registro Publico con fecha 11 de enero 2007.

Las oficinas principales de BG Financial se encuentran ubicadas en Calle Aquilino de la Guardia y
Avenida 5ta. B Sur, Ciudad de Panama, Republica de Panama. Teléfonos: (507) 303-5001, Fax: (507)
303-8110; Apartado Postal 0816-00843; Direccién de Internet: www.bgeneral.com.

2. Eventos significativos

A continuacion los eventos significativos de BG Financial a la fecha:

3 de enero de 2007
Se suscribid contrato mediante el cual se aprueba la integracion de las operaciones financieras de Banco
General, S.A. y subsidiarias, y Banco Continental de Panam4, S.A. y subsidiarias.

4 enero de 2007
Se constituye Continental Financial Holdings, Inc. y luego Grupo Financiero Continental, S.A. aporta a
Continental Financial Holdings, Inc. la totalidad de las acciones emitidas y en circulacién de Banco



Continental, S.A., Tri Moon Investments, Inc. y Consolidated Financial Corporation por la totalidad de
las acciones de CFH.

11 de enero de 2007

Se constituye BG Financial (originalmente con el nombre BG Holdings, Inc.) y luego Empresa General
de Inversiones, S.A. aporta a BG Financial la totalidad de las acciones emitidas y en circulacién de Banco
General, S.A. y Commercial Re Overseas, Ltd. por acciones de BG Financial.

19 de marzo de 2007
Mediante resolucion No. S.B.P. 026-2007 del 19 de marzo de 2007, la Superintendencia de Bancos
autorizé la fusién de BG Financial con Continental Financial Holdings, Inc.

21 de marzo de 2007

Se nombré la Junta Directiva de BG Financial, conformada por Federico Humbert, Emanuel Gonzélez
Revilla J., Stanley Motta, Fernando Cardoze, Felipe Motta Jr., Ricardo Alberto Arias, Emanuel Gonzélez
Revilla L., Juan Radl Humbert, Rail Alemdn, Alberto Motta, Francisco Salerno y Osvaldo Mouynes.

31 de marzo de 2007

BG Financial se fusion6 con Continental Financial Holdings, Inc. compafifa tenedora de las acciones de
Banco Continental de Panamd, S.A., Tri Moon Investments, Inc. y Consolidated Financial Corporation,
sobreviviendo BG Financial. Producto de dicha fusién, BG Financial se convirtié en la compaififa tenedora
de las acciones de Banco Continental de Panamd, S.A., Tri Moon Investments, Inc. y Consolidated
Financial Corporation, ademés de su tenencia accionaria de Banco General, S.A. y Commercial Re
Overseas, Ltd.

30 de septiembre de 2007
Se fusionaron las operaciones bancarias de Banco General, S.A. con las de Banco Continental de Panam4,

S.A. subsistiendo la primera.

3. Estado de capitalizacion y endeudamiento

A continuacién presentamos el estado de capitalizacién y endeudamiento consolidado de BG Financial al
30 de septiembre de 2007:

31 de
30 de Diciembre de
Septiembre de 2006

2007 (Pro-Forma)
Pasivos y Patrimonio de los accionistas
Pasivos:
Total de depésitos recibidos 4,933,893,757 4,808,149,300
Valores vendidos bajo acuerdos de recompra 65,036,000 112,132,460
Obligaciones y colocaciones a mediano y largo plazo 996,716,437 1,104,690,356
Otros pasivos 221,051,444 283,496,885
Total de pasivos 6,216,697,638 6,308,469,001
Patrimonio de los Accionistas:
Accionistas mayoritarios:
Acciones comunes 1,008,498,126 497,800,000
Acciones preferidas 49,816,985 49,787,250
Reserva legal 14,497,210 13,633,765
Reserva de capital (1,797,831) (13,229,615)
Utilidades no distribuidas 47,988,126 305,550,734
Total del patrimonio de los accionistas mayoritarios 1,119,002,616 853,542,134
Intereses minoritarios 1,223,915 1,253,136
Total del patrimonio de los accionistas 1,120,226,531 854,795,270
Total de pasivos y patrimonio de los accionistas 7,336,924,169 7,163,264,271

4. Gobierno corporativo



BG Financial es una empresa tenedora de acciones sin operaciones propias y sin empleados propios,
cuyas unicas inversiones corresponden a su participacion controladora en sus subsidiarias. Segun se
detalla a continuacién, BG Financial y sus subsidiarias bancarias cumplen con los lineamientos
establecidos por la Superintendencia de Bancos en el tema relacionado a gobierno corporativo, regulado
en su Acuerdo 4-2001 de 5 de septiembre de 2001.

En este contexto BG Financial establece estructuras que permiten a la Junta Directiva y al resto de la
organizacion una gestién transparente con controles empresariales orientados a la creacién de valor a
largo plazo.

La estructura creada para la implementaciéon de principios de buen gobierno corporativo se basa en
cooperacion, comunicacion y transparencia, y estd conformada por los siguientes comités:

Comité Ejecutivo

Lo conforman los Vicepresidentes Ejecutivos y Vicepresidentes y tiene como prioridad velar por la
solidez financiera de toda la organizacidn, participar en conjunto con la Junta Directiva en la definicién
de los objetivos estratégicos de la organizacion y darle seguimiento mensual al cumplimiento del Plan de
Negocios aprobado por la Junta Directiva para el afio corriente.

Comité de Crédito

El Banco maneja una estructura de dos (2) Comités de Crédito: el Comité de Crédito Ejecutivo y el
Comité de Crédito de Junta Directiva. Ambos comités evalian las operaciones de Banca Comercial,
Banca Corporativa, Banca de Inversion y Banca Internacional.

El Comité de Crédito Ejecutivo estd compuesto por tres (3) grupos: Grupo “A” integrado por Gerente
General, VPE de Negocios, VPE de Finanzas, VP de Riesgo, VP de Crédito Corporativo y VP de Crédito
Comercial; Grupo “B” integrado por Vicepresidentes Asistentes de las dreas de negocios y el ejecutivo
de negocios designado para presentar la propuesta (opcional) y Grupo “C” integrado por Vicepresidentes
y Vicepresidentes Asistentes de Riesgo.

La funcién principal de este comité es evaluar para aprobar o negar las propuestas de crédito (Bancas de
Inversién, Internacional, Corporativa y Comercial) que exceden las facultades de los ejecutivos de
negocios, pero que no requieren la aprobacién del Comité de Crédito de la Junta Directiva.

Las reuniones se celebran semanalmente, y son coordinadas por uno de los Vicepresidentes Ejecutivos, ¢
quien éste designe. A requerimiento, podrd convocarse reuniones adicionales para atender los
requerimientos del negocio que lo ameriten, tales como aprobaciones que requieran pronta atencidn,
renovaciones de lineas de crédito, etc. Los créditos deben ser presentados y sustentados por un miembro
del Grupo “B”. Deben estar presentes al menos un (1) miembro del Grupo “A” y al menos un miembro
del Grupo “C”.

Las decisiones se toman por consenso, entendiéndose como tal que los Grupos “A” y “C” deben ratificar
su aprobacion a la propuesta presentada 6 modificada por un miembro del Grupo “B”, en caso contrario
se considerard negada.

El Comité de Crédito Ejecutivo atiende solicitudes para autorizar créditos nuevos locales hasta un monto
maximo de US$IMM y de US$1.5MM si se incluyen operaciones de Arrendamiento Financiero y
Descuento de Facturas. El Comité de Crédito Ejecutivo tiene como limite maximo de autorizacién para
renovaciones de facilidades ya existentes US$3MM.



Los limites del Comité de Crédito Ejecutivo para operaciones de Banca Internacional son de US$500M
para operaciones nuevas y de US$1MM para renovaciones de facilidades ya existentes.

El Comité de Crédito de Junta Directiva estd compuesto por dos (2) grupos: Grupo “A” integrado por
cinco (5) principales y dos (2) suplentes, convocados en ausencia de un (1) director principal, y
designados por la Junta Directiva, de entre sus miembros principales, y que no formen parte de la
administracidn; Grupo “B” integrado por el Gerente General, VPE de Negocios, VPE de Finanzas, , VP
de Riesgo, VP de Crédito Corporativo y VP de Crédito Comercial.

La funcién principal de este comité es la de evaluar para aprobar o negar las propuestas de crédito
(Bancas de Inversion, Internacional, Crédito Corporativo y Crédito Comercial) que exceden las facultades
de aprobacién del Comité de Crédito Ejecutivo, estableciéndose que las decisiones de este comité se
entenderdn como decisiones del pleno de la Junta Directiva. Adicionalmente, realizard otras funciones
relacionadas que acuerde la Junta Directiva.

Las reuniones se celebran una vez por semana, y son coordinadas por el Gerente General. Deben estar
presentes al menos tres (3) miembros del Grupo “A”. Los créditos deben ser presentados y sustentados
por un ejecutivo del drea de negocios. Solo tienen derecho a voto los miembros del Grupo “A”. Las
decisiones se toman por consenso de los directores presentes.

Los préstamos por montos superiores a las facultadas del Comité de Crédito Ejecutivo son presentados al
Comité de Crédito de Junta Directiva, quienes adicionalmente, revisan todas las actas del Comité de
Crédito Ejecutivo.

Comité de Activos y Pasivos

El Comité de Activos y Pasivos estd integrado por el Vicepresidente Ejecutivo y Gerente General, el VPE
de Negocios y VPE de Finanzas y Vicepresidentes de Riesgo y Tesorerfa. Este comité se encarga de
monitorear el manejo integral del balance de situacién del Banco con el fin de reconocer, medir y definir
adecuadamente los riesgos a los que estd expuesto el Banco, principalmente:

a. El movimiento de las tasas de interés activas y pasivas y su impacto en el Margen Neto de Interés
(NIM) y en el balance del Banco (Riesgo de Tasa de Interés).

El movimiento de precios de los activos y pasivos (Riesgo de Mercado).

La estructura de vencimientos y la volatilidad de los activos y pasivos (Riesgo de Liquidez).

La solvencia de los clientes de crédito.

El movimiento de divisas (riesgo FX).

o0 o

Los objetivos de la gestion del Comité de Activos y Pasivos son:

a. Mantener una capitalizacion acorde con los riesgos a los que el Banco estd expuesto.

b. Mantener una relacién adecuada entre riesgo y retorno.

c. Maximizar el retorno de los accionistas del Banco dentro de parametros de riesgo previamente
establecidos.

d. Cumplir con las regulaciones bancarias actuales y futuras.

Comité de Riesgo

Participan en el Comité de Riesgo el Vicepresidente Ejecutivo y Gerente General, los Vicepresidentes
Ejecutivos de Negocios y de Finanzas, los Vicepresidentes de Crédito Corporativo y de Crédito
Comercial, el Vicepresidente Asistente de Asesoria Legal y el Vicepresidente y Vicepresidentes
Asistentes de Riesgo.



Los objetivos de este comité incluyen realizar la planificacion de riesgo del Banco, monitorear su
cumplimiento y servir de enlace entre la Junta Directiva y las unidades involucradas en la gestiéon de
riesgo.

Como complemento a la gestién de riesgo de mercado y liquidez realizada por el Comité de Activos y
Pasivos, el Comité de Riesgo da seguimiento al cumplimiento de los limites y politicas de inversién de
Tesoreria. El Comité de Riesgo se reiine mensualmente.

Comité de Auditoria de la Junta Directiva

En el Comité de Auditoria de la Junta Directiva participan como miembros principales los directores
Osvaldo Mouynes, Fernando Cardoze y Emanuel Gonzélez Revilla L., y participan como invitados el
Vicepresidente Asistente de Auditoria Interna y el Vicepresidente Ejecutivo y Gerente General.

La principal funcién del Comité de Auditoria es asesorar a la Junta Directiva en el cumplimiento de sus
responsabilidades de vigilancia mediante la revision de las siguientes dreas: informes financieros y demads
informacién de caricter financiero requerida por entidades gubernamentalas o publicas; sistemas de
control interno relacionados con las finanzas y contabilidad, el cumplimiento legal y el cédigo de ética
que la administracién y la Junta Directiva hayan establecido, y en general los procesos de presentacion de
informes de auditoria, contables y financieros. El Comité de Auditoria se retine bimensualmente.

Comité de Compensacion

Se integra por miembros nombrados por la Junta Directiva y tiene la responsabilidad de establecer y
aprobar las politicas de compensacién de los Vicepresidentes Ejecutivos de la Compafiia, el plan de
bonificacién que establece anualmente en forma unilateral y voluntaria la organizacién, dependiendo de
los resultados obtenidos y cualquier plan adicional de compensacidon para ejecutivos claves de la
organizacion.

El gobierno corporativo conlleva un proceso continuo de mejoramiento para adaptarse a las nuevas

tendencias y regulaciones. En el Banco este proceso y ejecucion se realiza en base a las mejores pricticas
globales del negocio.

5. Politica de dividendos

La politica de pago de dividendos de BG Financial se basara en lo establecido por la Junta Directiva.

6. Capital accionario

Al 30 de septiembre de 2007, el capital autorizado de BG Financial consistia en 100,000,000 acciones
comunes sin valor nominal, de las cuales habian 85,666,666 emitidas y en circulacién. Cada accién
comiin tiene derecho a un (1) voto en todas las Juntas Generales de Accionistas y debe ser emitida en
forma nominativa. El capital pagado de la Compaiia es de US$1,008,498,126.

Clase de Acciones Acciones Autorizadas | Acciones Emitidas | Valor Nominal | Capital Pagado
Acciones Comunes 100,000,000 85,666,666 0 1,008,498,126
Acciones en Tesoreria (menos) 0 0
Total 100,000,000 1,008,498,126

Al 30 de septiembre de 2007, no existian acciones suscritas no pagadas y BG Financial no contaba con
acciones en tesorerfa.



Al 30 de septiembre de 2007, no existe compromiso de incrementar el capital social de BG Financial en
conexion con derechos de suscripcion, obligaciones convertibles u otros valores en circulacion.

7. Pacto social y estatutos

Derecho de voto

Todo accionista comun tendrd derecho a concurrir a las Asambleas de Accionistas con derecho a voz y
voto. Cada accién comun dard derecho a un voto en las Asambleas de Accionistas. Los votos podran ser
emitidos en persona, mediante apoderados, en forma electrénica o en cualquiera otra forma y sujeto a lo
que a tal efecto se establezca en los estatutos de la sociedad o en resoluciones de la Junta Directiva.

En las Asambleas de Accionistas cualquier accionista comin podrd hacerse representar por apoderado,
que no necesitard ser accionista, y que podra ser nombrado mediante documento publico o privado, con o
sin cldusula de sustitucién, siempre que se cumpla con los requisitos que a tal efecto establezcan los
estatutos de la sociedad o las resoluciones de la Junta Directiva. Ningtn accionista comun podra designar
mds de un representante o apoderado para cada Asamblea de Accionistas y no podrd dividir el voto
correspondiente a sus acciones entre varios representantes o apoderados. Sin embargo, el representante o
apoderado de varios accionistas podrd votar por cada uno de ellos segin las instrucciones que haya
recibido de éstos.

Asamblea de Accionistas

La Asamblea de Accionistas constituye el poder supremo de la Compaiifa, pero en ningin caso podrd
imponer a los accionistas un acuerdo que contradiga la ley, el pacto social o los estatutos de la Compaiia.
La Asamblea de Accionistas podrd reunirse en sesiones ordinarias o extraordinarias. La Compaiiia
celebrard una Asamblea Ordinaria de Accionistas todos los afios, en la fecha y en el lugar que determine
la Junta Directiva o los estatutos de la Compafifa, a mas tardar dentro de los cuatro (4) meses siguientes al
cierre de cada ejercicio fiscal, por convocatoria del Presidente o de la Junta Directiva de la Compaiiia. La
Asamblea Ordinaria de Accionistas conocera de los siguientes asuntos:

a. Informe de la gestion y los resultados del afio inmediatamente anterior;

b. Eleccién de Directores; y

c. Cualquier otro asunto que por acuerdo de la Junta Directiva haya sido objeto de la
convocatoria 0 que sea oportunamente propuesto por un accionista en cumplimiento con los
requisitos y procedimientos que a tal efecto establezcan los estatutos de la sociedad o
resoluciones de la Junta Directiva.

La Compaiifa celebrard Asambleas Extraordinarias de Accionistas por convocatoria de la Junta Directiva
o del Presidente de la Compaiiia, cada vez que aquella o éste lo considere conveniente. Ademds, la Junta
Directiva o el Presidente convocara a una Asamblea Extraordinaria de Accionistas cuando asi lo soliciten,
por escrito, uno o mas accionistas que representen por lo menos un cinco por ciento (5%) de las acciones
emitidas y en circulacién. La Asamblea Extraordinaria de Accionistas podrd considerar tnicamente los
asuntos que hayan sido objeto de la convocatoria.

Las Asambleas de Accionistas se llevardn a cabo, dentro o fuera de la Republica de Panam4, en el lugar
que determine la Junta Directiva. Si no se hiciere tal determinacion, la Asamblea de Accionistas se
reunird en el domicilio principal de la Compaiiia en la ciudad de Panam4, Republica de Panama.

La citacién de las Asambleas de Accionistas, ya sean ordinarias o extraordinarias, se hard por notificacién
a cada accionista registrado en la fecha de determinacién (“record date”) seglin se establece en los
estatutos de la sociedad o en resoluciones de la Junta Directiva, mediante entrega personal, por fax, por



telex, por courier, por correo aéreo, por correo electrénico o por cualquier otro medio autorizado por la
Junta Directiva, no menos de diez (10) ni mds de sesenta (60) dias antes de la fecha de la asamblea,
contados desde el envio de la notificacién. La citacién incluird por lo menos fecha, hora y lugar de
asamblea, asi como los temas que se tratardn en la misma. En el supuesto de que la totalidad de las
acciones emitidas y en circulaciéon de la Compaiia esté presente o debidamente representada, no se
precisard de la previa convocatoria de la Asamblea de Accionistas para que ésta pueda sesionar y, en tal
evento, podrd adoptarse cualquier acuerdo o resolucion, sin limitacién alguna salvo las previstas en la ley,
este pacto social o los estatutos de la sociedad.

La presencia en persona o mediante apoderado de accionistas que representen la mitad mds una de las
acciones comunes emitidas y en circulaciéon de la sociedad constituird quérum en las Asambleas de
Accionistas. No obstante lo anterior, cuando no se obtenga el quérum antes mencionado para celebrar una
Asamblea de Accionistas, el Presidente de la sociedad, o la persona que hubiese sido designada para
actuar como Presidente de la Asamblea de Accionistas en ausencia del titular del cargo, podréd posponer la
Asamblea de Accionistas, anunciando en dicho momento la nueva fecha, hora y lugar de la Asamblea de
Accionistas asi pospuesta. La Asamblea de Accionistas asi pospuesta podré ser celebrada, sin necesidad
de darse nuevo aviso de convocatoria, siempre y cuando en dicha nueva Asamblea de Accionistas estén
representadas no menos del cuarenta por ciento (40%) de todas la acciones comunes emitidas y en
circulacion de la Compaiiia.

Votacion

Todas las resoluciones que adopte la Asamblea de Accionistas deberdn ser aprobadas por el voto
afirmativo de accionistas o sus apoderados que representen por lo menos la mitad méds una de las acciones
comunes emitidas y en circulacién de la sociedad, salvo en que caso de Asambleas de Accionistas que
hubiesen sido pospuestas por falta de quérum, en cuyo caso las resoluciones de la Asamblea de
Accionistas podran ser aprobadas por el voto favorable de la mitad mds una de las acciones comunes
representadas en dicha Asamblea de Accionistas.

Resoluciones Aprobadas sin Reunion

Todo acuerdo aprobado por escrito y firmado por accionistas que representen por lo menos el sesenta y
cinco por ciento (65%) de las acciones comunes emitidas y en circulacién de la Compaiiia, serd vélido y
obligatorio como resoluciéon de la Asamblea de Accionistas, siempre que se haya dado oportuno
conocimiento del proyecto de acuerdo a todos los accionistas mediante notificacién en la forma requerida
para las convocatorias de las Asambleas de Accionistas.

Junta directiva y dignatarios

Los negocios y bienes de la Compafifa serdn administrados y dirigidos por la Junta Directiva de la
Compaiiia, o bajo la supervision de ésta, salvo aquellos que sean de competencia de la Asamblea de
Accionistas de acuerdo a la ley o el pacto social. La Junta Directiva podra otorgar poderes generales o
especiales que faculten a los Directores, Dignatarios o empleados de la Compafiia o a terceras personas
para gestionar cuantos asuntos la Junta Directiva estime oportuno encomendarles y que sean de
competencia de la Junta Directiva.

Compete a la Junta Directiva nominar, elegir y remover a los Dignatarios o a cualquier alto ejecutivo de
la Compaiifa.

La Junta Directiva se compondrd de hasta quince (15) Directores principales. Con sujecién a este pacto
social, el nimero de Directores podrd ser fijado o determinado por resolucién de Junta Directiva o en los
estatutos de la Compaiifa. Los estatutos de la Compaiifa podrdn establecer requisitos y calificaciones que
deban cumplir las personas que sean postuladas como Directores de la Compafifa. No se requerird ser



accionista de la Compaiifa para ocupar el cargo de Director. La Junta Directiva podrd postular a
candidatos a los cargos de Director.

Los Directores serdn elegidos por la Asamblea Ordinaria de Accionistas por un periodo de dos (2) afios,
pero continuardn desempefiando sus cargos hasta que sus sucesores sean elegidos y asuman sus cargos.
Los Directores podran ser reelegidos indefinidamente. Cualquier Director podrd renunciar en cualquier
tiempo, dando aviso escrito al Presidente o a la Junta Directiva. Dichas renuncias se hardn efectivas desde
la fecha de recibo de la carta de renuncia o en cualquiera otra fecha posterior mencionada en ella, y no
serd necesario aceptar la renuncia para que surta efectos, a menos que en ella se indique lo contrario.
Cualquier Director podra ser removido de su cargo por la Asamblea de Accionistas con o sin justa causa.

La presencia de una mayoria de los Directores que estén ocupando sus cargos, constituird quérum en las
reuniones de la Junta Directiva. En las reuniones de la Junta Directiva, cada Director tendra derecho a un
voto. Las resoluciones de la Junta Directiva deberdn adoptarse mediante el voto favorable de la mayoria
de los Directores presentes en la reunion.

Los acuerdos aprobados por escrito y firmados por al menos diez (10) Directores son vélidos y
obligatorios como resoluciones de la Junta Directiva, aunque sean firmados en fechas y lugares diferentes,
siempre que se hayan dado oportuno conocimiento del proyecto de acuerdo a todos los Directores.

La Junta Directiva se reunird (a) ordinariamente con la frecuencia y en las fechas que dispongan los
estatutos o la propia Junta Directiva o (b) cada vez que la convoque el Presidente ya sea por iniciativa
propia o por que asi lo hayan solicitado por escrito tres (3) o mds Directores.

Los Dignatarios de la Compaiia serdn un Presidente, un Vicepresidente, un Secretario y un Tesorero,
pero la Junta Directiva podra de tiempo en tiempo designar otros cargos de Dignatarios si lo considera
conveniente. Cada nueva Junta Directiva elegird de su seno dichos Dignatarios en su primera reunion, los
cuales desempefiardn el cargo por el periodo de dos (2) afios o hasta que sus sucesores sean elegidos y
asuman el cargo. Una persona podrd desempefiar més de un cargo de Dignatario. Los Dignatarios podrdn
ser reelegidos en sus cargos indefinidamente. Cualquier Dignatario podrd renunciar en cualquier tiempo,
dando aviso escrito al Presidente o a la Junta Directiva. Dichas renuncias se hardn efectivas de la fecha de
recibo de la carta de renuncia o en cualquiera otra fecha posterior mencionada en ella, y no serd necesario
aceptar la renuncia para que surta efectos, a menos que en ella se indique lo contrario. Las vacantes en el
cargo de cualquier Dignatario podran ser llenadas por la Junta Directiva por el resto del periodo
Dignatario dimitente.

Dividendos

Compete a la Junta Directiva de BG Financial declarar y pagar dividendos. Segin la ley, la Junta
Directiva s6lo puede declarar y pagar dividendos de las utilidades netas de la Compafiia o del exceso de
sus activos sobre sus pasivos. Ademas, al declarar y pagar dividendos, las subsidiarias bancarias de BG
Financial deben cumplir con los requisitos de capitalizacién dictados por la Ley Bancaria y los
reglamentos de la Superintendencia de Bancos.

Derecho de Adquisicion Preferente

Los accionistas comunes de la Compaififa tendrdn derechos preferentes de suscripcion respecto de la
emision o ventas de nuevas acciones comunes de la Compaiiia, salvo en el caso de: (a) acciones que sean
ofrecidas publicamente a través de una bolsa de valores y otra forma de colocacién que le permita a los
accionistas hacer ofertas de compra de dichas acciones; (b) acciones que sean emitidas en virtud de planes
de opcidén o compensacién de los ejecutivos, empleados, Directores o Dignatarios de la Compaiifa o sus
subsidiarias; o (c) acciones que sean emitidas como resultado o para implementar la adquisicién de otras
sociedades o negocios.



Traspaso de acciones

En los casos de acciones fisicas, la Compaiiia procederd a registrar el traspaso de acciones en su Registro
de Acciones y a expedir el o los certificados de accidn correspondientes a favor del adquirente de dichas
acciones, siempre y cuando: (a) el certificado de accién sea entregado por el accionista o su legitimo
representante o apoderado a la Compafifa para su traspaso, y (b) dicho certificado de accidén esté
debidamente endosado por el accionista o su legitimo representante o apoderado, y de no estarlo, que esté
acompaiado por un instrumento, contrato o documento debidamente firmado por el accionista o su
legitimo representante o apoderado, el cual a juicio de la Junta Directiva, de la Compaififa, vélida y
legalmente ceda o traspase al adquirente la propiedad de las acciones representadas por dicho certificado.
La Junta Directiva de la Compaififa podrd establecer requisitos para la transferencia de acciones
desmaterializadas.

Reforma del pacto social

La Compaiifa se reserva el derecho de reformar este pacto social segtin de tiempo en tiempo lo aprueben
los accionistas comunes de conformidad con el Capitulo III del pacto social, y todos los derechos
conferidos a los accionistas, Directores y Dignatarios quedan sujetos a esta salvedad.

Contratacion con partes relacionadas

Un Director podré tener cualquier cargo remunerado con la Compafiia, ademds del cargo de Director.
Ningun Director estard inhabilitado para celebrar contratos, arreglos o tratos con la Compafiia, y ninguno
de tales contratos, arreglos o tratos serdn nulos, ya sea que fueren con el propio director o con cualquiera
sociedad en la que éste participara como accionista, Director o Dignatario o de otro modo, y ningin
Director estara en la obligacién de rendir cuentas a la Compafifa de ninguna ganancia que emanare de
alguno de dichos contratos, arreglos o tratos, siempre que tal Director hiciere conocer a los demads
Directores de la Compaifiia, su interés en tal contrato, arreglo o trato, ya sea antes o al tiempo en que el
mismo fuere determinado o celebrado, y siempre que tal contrato, arreglo o trato fuere aprobado por la
Junta Directiva.

8. Descripcion del negocio
1. Historia y Organizacion

BG Financial fue constituida el 11 de enero de 2007 como una compaiia tenedora de acciones. Empresa
General de Inversiones, S.A. le aporté a BG Financial sus subsidiarias bancarias y de seguros durante el
mes de enero de 2007. El 31 de marzo de 2007 BG Financial se fusion6 con Continental Financial
Holdings, Inc. compaiiia tenedora de las acciones de Banco Continental de Panam4, S.A. A continuacién
se presenta una breve descripcion del negocio de las dos (2) principales subsidiarias bancarias de BG
Financial, Banco General, S.A. y Banco Continental de Panam4, S.A., las cuales a partir del 30 de
septiembre de 2007 fueron fusionadas sobreviviendo Banco General, S.A.:

Banco General, S.A., (“BG” o el “Banco”) fue el primer banco privado de capital panamefio en el pais.
Fue fundado en 1955 por un grupo de empresarios panamefios siendo su actividad principal la captacién
de depdsitos y el otorgamiento de préstamos hipotecarios residenciales. BG fue originalmente establecido
para complementar las operaciones de Compaiiia General de Seguros, S.A., compafiia aseguradora, la
cual se convirtié en parte de ASSA Compafifa de Seguros, S.A., actualmente una de las mds importantes
aseguradoras de Panamd y un importante accionista de las empresas accionistas de BG Financial. Luego
de promulgarse el Decreto de Gabinete No. 238 de 2 de julio de 1970 (la “Antigua Ley Bancaria”), de
conformidad con el cual instituciones bancarias en Panama debian definirse como bancos “comerciales” o
bancos “hipotecarios”, BG decidi6 operar como banco hipotecario. En consecuencia, BG debia mantener



no menos del 75% de su cartera de préstamos en hipotecas residenciales o comerciales a mediano y largo
plazo con vencimientos de cinco afios 0 més.

Como banco hipotecario, las actividades de BG quedaron principalmente limitadas a préstamos
hipotecarios residenciales y comerciales y a captar cuentas de ahorro (las cuales pagaban tipicamente
tasas mds altas que las cuentas de ahorro de los bancos comerciales) y depdsitos a plazo fijo. Durante este
periodo BG tomé ventaja de las normas especiales que le permitian mantener un horario de atencién al
publico mas extenso. BG mantuvo su perfil de banco hipotecario hasta 1985, cuando comenzd a
diversificar sus actividades bancarias para desarrollar la banca de consumo y la banca empresarial. Para
lograr desarrollar la banca de consumo y empresarial, BG expandi6 su red de sucursales, principalmente a
través de la adquisicion de las sucursales locales de Bank of America NT & SA en 1985, lo cual
increment6 la red de sucursales de cinco (5) a diez (10) sucursales y estableci6 la presencia del banco en
las ciudades de Col6n y David, segunda y tercera ciudades mds importantes del pafs después de la Ciudad
de Panamd.

En 1990, la gerencia de BG llegé a la conclusién que una mayor expansion de las actividades de la banca
del consumidor y de la banca empresarial y ofrecer servicios no bancarios representaban oportunidades de
crecimiento futuro significativo. Adicionalmente, la Gerencia reconocié que la expansion de sus carteras
de préstamos de consumo (lo cual incluye préstamos personales, de autos y tarjetas de crédito) y
préstamos corporativos con relacion al total de la cartera de préstamos reducirian la dependencia del
banco en el mercado hipotecario residencial y comercial, conformarfa una cartera de préstamos mads
diversificada y acortarfa el vencimiento promedio de la cartera, logrando asi un mejor balance con los
vencimientos de sus fuentes de fondos (depdsitos, bonos y financiamientos recibidos). Al mismo tiempo,
cambios en las regulaciones bancarias vigentes restringieron las ventajas conferidas a bancos hipotecarios
y, por ende, el banco en 1990 cambi6 su estado de banco hipotecario a banco comercial para desarrollar
simultdneamente sus carteras de préstamos de consumo y empresariales junto con los préstamos
hipotecarios residenciales y comerciales.

Como parte de su estrategia de captar recursos a mediano y largo plazo y de diversificar sus fuentes de
financiamiento, en 1997 BG llevé a cabo una emision de Eurobonos en el mercado de los Estados Unidos
y de Europa por un monto de US$115MM vy un plazo de cinco (5) anos. Para hacer esta emision, y en
base a la sélida posicion financiera y su liderazgo en la industria, BG optd por obtener calificaciones de
riesgo de las principales agencias calificadoras de riesgo del mundo. Este proceso lo convirtié en el
primer emisor panamefio en obtener una calificacién de grado de inversion (“investment grade”) sobre su
deuda no garantizada, con calificaciones de BBB- de la agencia Standard & Poor’s y BBB de Fitch. La
calificacion de grado de inversion sobre su deuda no garantizada que extendié Standard & Poor’s a BG
(sobre su deuda no garantizada) represent6 la primera ocasién en que la calificacién de riesgo de un
emisor privado sobrepasaba la calificaciéon soberana del pais. Actualmente, aunque la calificacion de
Panamd ha bajado el banco ha mantenido su calificaciéon de grado de inversién sobre su deuda no
garantizada.

En junio de 2000, BG se fusion6 con Banco Comercial de Panamd, S.A., un banco de capital privado
panamefio dedicado principalmente al negocio de banca empresarial con una trayectoria de veinte (20)
afios en el mercado local, culminando exitosamente la transaccién por medio de la cual Empresa General
de Inversiones, S.A. (tenedora de BG) adquirié todos los negocios financieros y de seguros de
MultiHolding Corporation, que incluian a Banco Comercial de Panamd, S.A. y Aseguradora Comercial de
Panamd, S.A., entre otras empresas. El 30 de noviembre de 2001 BG adquiri6é de su compafiia matriz
Empresa General de Inversiones, S. A. la sociedad Overseas Capital Markets, Inc. y su subsidiaria Banco
General, S.A. (Overseas), Inc. En febrero de 2002, BG gestiond una titularizacién de flujos futuros de
tarjetas de crédito por US$80MM. El financiamiento se gestioné a través de Credit Suisse First Boston
(CSFB), a un plazo de 7 afios. Buscando ampliar el potencial de desarrollo del negocio de procesamiento

10



de tarjetas de crédito, inici6 operaciones en noviembre de 2003 la compaiiia Processing Center, S.A.
(PROCESA), empresa que nace de la alianza estratégica entre BG y First Data Corp. (FDC), el mayor
procesador de tarjetas de crédito en el mundo. Con esta alianza BG establece las bases para convertirse en
un jugador importante en el procesamiento de tarjetas de crédito a nivel regional. En marzo de 2005, BG
adquiri6 los activos y pasivos bancarios de BankBoston, N.A. en Panamd y el 100% de la sociedad
Boston Investment Securities, Inc. subsidiaria de Boston Overseas Financial Corporation. El 10 de marzo
2005 esta sociedad cambio su nombre a General Investment Securities, Inc, y sus operaciones fueron
fusionadas bajo el método de absorcién con BG el 30 de septiembre de 2005. EI 30 de septiembre de
2007, Banco General, S.A. absorbid las operaciones de Banco Continental de Panam4, S.A.

Banco Continental de Panama, S.A., (“BCP”) inicia operaciones en 1972 con el propésito de brindar a
su clientela productos bancarios. Hasta 1995, esta clientela consistia principalmente de empresas e
instituciones; sin embargo, al evolucionar el negocio su base de clientes se ha ampliado para abarcar
también a personas. En la actualidad, BCP se dedica al negocio de banca y servicios financieros
relacionados; y ofrece a una clientela de personas, empresas e instituciones productos bancarios de crédito
y depdsito, servicios bancarios, productos de inversion, fideicomisos, y arrendamiento financieros, entre
otros, a través de una red de sucursales y centros de préstamos distribuidos en la ciudad de Panamad y las
principales ciudades del resto del pais, y de oficinas de representacién ubicadas en México, Guatemala, El
Salvador, Nicaragua, y Colombia y un banco de licencia general en Costa Rica.

Desde la constitucién de BCP, la estructura de su grupo corporativo ha sufrido varias modificaciones.
Durante los primeros once (11) afios de operaciéon, BCP fue subsidiaria del Wells Fargo Bank, una
subsidiaria de Wells Fargo International Investment Corporation, quienes contaban con una participacion
accionaria en el banco. Con la retirada de Wells Fargo Bank del mercado latinoamericano, BCP se
convirtié en un banco de capital totalmente panamefio. En 1980, BCP establecié una sucursal en la Zona
Libre de Coldn, siendo el segundo banco en establecerse en el area y logrando una ventaja competitiva
con relacién a otros bancos de capital panamefio. A través de esta sucursal, BCP empez6 a ofrecer
financiamiento de actividades de comercio exterior, principalmente importaciones, a través de cartas de
crédito y cobranzas. A partir de 1986, BCP expandi6 su red de distribucion dentro de la ciudad de Panama
mediante la apertura de cinco (5) sucursales adicionales: en el Centro Comercial La Galeria en el Dorado
(1986), en el Centro Comercial La Florida (1988), en Juan Diaz y Plaza 5 Mayo (ambas 1994), y San
Francisco en Calle 50 (1995).

Durante la crisis politica de 1987-1989, la demanda de crédito de Panamd sufrié una desaceleracion
considerable y el sistema bancario panamefio experimenté fuertes retiros de depdsitos y la transferencia
de estos fondos hacia otros centros bancarios. En esta coyuntura y para atender las necesidades de
depdsito “offshore” de su clientela, BCP constituy6 en 1988 a Norfolk & Hampton Bank bajo las leyes de
las Islas Cayman.

En 1998, la Casa Matriz de BCP se trasladé a su sede actual en la Torre Banco Continental. Este traslado
le brind6 el espacio e instalaciones necesarios para continuar su crecimiento. Durante este periodo, se
hicieron algunos cambios a su red de sucursales con el fin de adaptarla a sus negocios. Como resultado, la
sucursal Plaza 5 Mayo cerré sus puertas, la sucursal de El Dorado fue remodelada, y se ampliaron los
servicios de Calle 50.

En 2002, dos transacciones fortalecieron la posicion competitiva de BCP. La primera transaccién
consistié en la absorcién por fusion entre Grupo Financiero Continental, S.A. (tenedora de BCP) y
BIPAN Holding Corp. (tenedora de Banco Internacional de Panam4, S.A. “BIPAN”). Con esta operacion
BCP incorpord a sus negocios el segmento de banca comercial, profundizé la cobertura de su red de
sucursales dentro de la ciudad de Panamd y la ampli6 al interior del pais, en David, Chitré y Santiago.
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Mediante la segunda transaccioén, Grupo Financiero Continental, S.A. adquirié a Banco Aleman Platina,
S.A. y subsidiarias, todas las cuales subsecuentemente se convirtieron en subsidiarias de BCP.

Con la adquisicidn de este banco de licencia internacional con sede en Panama y negocios en paises
vecinos, BCP obtuvo una red de oficinas de representacion en México, Guatemala, El Salvador, Costa
Rica y Colombia, a las cuales afiadié una oficina de representaciéon en Nicaragua en 2003. Con esta
plataforma de distribucién, BCP sent6 las bases para el crecimiento de sus negocios de banca empresarial
y banca privada a nivel regional.

El 11 de marzo de 2004, BCP adquiri¢ la totalidad de las acciones comunes emitidas y en circulacién de
Grupo Wall Street Securities, S.A. mediante una oferta publica de adquisicion de acciones. A partir de
marzo de 2005, BCP absorbi6é mediante fusiéon a NAKA Investment Corporation, dedicada al negocio de
préstamos personales. El 29 de septiembre de 2006, BCP adquiri6 la totalidad de las acciones de Atldntico
Holdings Financial Limited, sociedad constituida de conformidad con las leyes de las Islas Virgenes
Britdnica, tenedora de la totalidad de las acciones emitidas y en circulacién de Banco Atldntico (Panama),
S. A. En esa misma fecha, la Junta General de Accionistas de BCP aprob6 la fusién por absorcion de
Banco Atlantico (Panamd), S. A. quedando BCP como sociedad sobreviviente. El 1 de diciembre de
2006, BCP adquirié de Grupo Financiero Continental, S. A. la totalidad de las acciones de Tri-Moon
Investment Inc. y Consolidated Financial Corporation.

En la evolucién del negocio de BCP, dos elementos adicionales también han jugado un papel muy
importante. Uno de ellos ha sido el desarrollo de fuentes de financiamiento en los mercados
internacionales a través de un programa de papel comercial. En el 2006, este programa fue renovado por
sexto afo consecutivo. Sin embargo, se reemplazé con una facilidad de crédito rotativo por la cantidad de
US$300MM, el cual logré una sobre suscripcion de mas de 40% vy la participacion de veinticuatro (24)
bancos internacionales. El segundo elemento ha sido la asignacién de calificaciones de riesgo de grado de
inversién por dos calificadoras internacionales: “BBB —*“ por FitchRatings desde 2003, y “BBB —* por
Standard & Poor’s desde 2004.

En enero de 2007, Empresa General de Inversiones, S.A., tenedora del 100% de las acciones de Banco
General, S.A. y subsidiarias, suscribié un contrato con Grupo Financiero Continental, S.A., tenedora del
100% de las acciones de Banco Continental de Panamd, S.A. y subsidiarias, para integrar las operaciones
financieras de ambos bancos bajo una nueva empresa tenedora de acciones, lo cual resultaria en el banco
de capital privado local mds grande, resultando BG la entidad sobreviviente. El capital de la nueva
empresa tenedora de acciones (BG Financial), se estructuré de forma tal que el sesenta y un por ciento
(61%) de las acciones emitidas y en circulacién son propiedad de Empresa General de Inversiones, S.A. 'y
el treinta y nueve por ciento (39%) de Grupo Financiero Continental, S.A.

El 30 de septiembre de 2007, Banco General, S.A. fue fusionado con Banco Continental de Panam4, S.A.,
sobreviviendo Banco General, S.A.

2. Descripcion del negocio

El Banco resultante de la fusién de BG y BCP, es un banco universal que provee, directa e indirectamente
por conducto de sus subsidiarias, asociadas y afiliadas, una amplia gama de productos bancarios y
financieros a clientes individuales y corporativos. Las actividades del Banco estin organizadas
primordialmente por linea de producto y no por segmento de mercado, ya que el tamafio del mercado en
Panamad y el tamafo del Banco le permiten servir a los distintos segmentos del mercado con las mismas
unidades de negocio. Las principales actividades comerciales del Banco serdn (a) el otorgamiento de
créditos a través de (i) la banca hipotecaria (ii) la banca de consumo y (iii) la banca empresarial y (b) la
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captacion de fondos a través del recibo de (i) depdsitos de clientes y (ii) la colocacién de emisiones de
bonos y financiamientos.

Las principales actividades del Banco se organizan bajo las siguientes dreas: Negocios Bancarios (Banca
Corporativa local e internacional, Banca Comercial, Banca Hipotecaria, Banca de Consumo y Canales) y
Finanzas (Tesoreria e Inversiones).

BG Financial también provee multiples productos y servicios financieros, incluyendo, servicios de banca
privada, banca de inversién (asesoria y financiamiento en préstamos participados y sindicados, asesoria
financiera en general), servicios bancarios (pago de planilla, giros y transferencias, cajillas de seguridad,
custodia de documentos, banca en linea — transacciones y consultas a través de Internet, bolsas de
depdsitos nocturnos), fondos mutuos y administraciéon de portafolios, corretaje de valores, contratos a
futuro y moneda extranjera, seguros de vida e incendio relacionados a préstamos, manejo de fondos de
jubilacién, arrendamientos financieros, servicios fiduciarios, productos de pensiones y cesantia a través de
su afiliada Pro Futuro Administradora de Fondos de Pensiones y Cesantia, S.A., y procesamiento de
tarjetas de crédito a nivel regional a través de Processing Center, S.A. (PROCESA). Adicionalmente, el
Banco ofrece el servicio de transferencia electrénica de fondos “Automated Clearing House Network”,
conocido como transferencias ACH.

a) Operaciones de Préstamo

Las principales actividades de préstamos a las cuales las subsidiarias bancarias se dedican son (i)
préstamos hipotecarios residenciales, (ii) préstamos de consumo -- préstamos personales, tarjetas de
crédito y préstamos de automdvil, (iii) préstamos empresariales (incluyendo préstamos hipotecarios
comerciales, industriales, lineas de crédito, préstamos interinos para financiar construcciones, préstamos
para capital de trabajo, descuentos de aceptaciones bancarias y de letras, préstamos comerciales y de
comercio exterior a través de cartas de créditos locales, de importacién y exportacion, cobranzas y
confirmaciones), (iv) otros préstamos a individuos y corporaciones (préstamos prendarios y sobregiros),
(v) arrendamiento financiero y (vi) descuento de facturas.

Las subsidiarias bancarias mantienen una politica de administracidn de riesgo eficaz para cumplir con los
pardmetros de calidad de cartera. La administracién mantiene estrictas practicas para aprobacién de
préstamos, sean estos hipotecarios residenciales, de consumo o empresariales, las cuales exigen que se
cumplan entre otros, con requisitos de (i) coberturas de garantia, (ii) capacidad y fuente de pago, (iii)
permanencia y estabilidad de empleo, (iv) referencias de crédito, (v) calidad y ubicacién de colaterales,
(vi) condicién financiera y (vii) reputaciéon. En adicién la diversificacion de cartera por pais y tipo de
industria, los limites a grupos econdmicos, la clasificacion de riesgo de la cartera y de los clientes de
acuerdo a las categorias empleadas por el Banco y por normas emanadas de las Superintendencia de
Bancos de Panamd, entre otras politicas de control y supervision crediticias, buscan optimizar la relacién
riesgo-retorno del negocio y minimizar el potencial para pérdidas en préstamos incobrables.

En la siguiente tabla se presenta informacion sobre las distintas carteras de préstamos de las subsidiarias
bancarias, al 30 de junio de 2007:

Miles de US$
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BG BCP BG Financial

Hipotecarios Residenciales 862,434 456,195 1,318,629
Personales, autos y tarjetas de crédito 351,448 517,400 868,848
Hipotecarios comerciales 415,738 123,030 538,768
Lineas de crédito, financiamiento interinos y préstamos comerciales 717,711 1,255,360 1,973,071
Arrendamiento financiero, neto 35,090 0 35,090
Facturos descontadas 18,609 - 18,609
Prendarios 61,472 64,956.00 126,428
Sobregiros 46,675 60,248.00 106,923
Total Cartera de Préstamos 2,509,177 2,477,189 4,986,366

= Préstamos Hipotecarios Residenciales

Al 30 de junio de 2007, las subsidiarias bancarias contaban con US$1,318.6MM de préstamos
hipotecarios residenciales, lo cual representaba un 26.4% del total de la cartera de préstamos a dicha
fecha. Segtin datos disponibles por la Superintendencia de Bancos, el Banco mantiene la posicién nimero
uno en este mercado con una participacién de 27.2% al 30 de junio de 2007, y sigue comprometido en
mantener su participacién preponderante en este segmento, a través del ofrecimiento de préstamos
hipotecarios residenciales a individuos calificados en los diversos segmentos del mercado.

Como parte de sus actividades de préstamos hipotecarios residenciales, el Banco provee hipotecas
residenciales normales para financiar residencias y apartamentos; hipotecas residenciales de hasta
US$62,500 bajo la Ley de Intereses Preferenciales, principalmente para financiar viviendas unifamiliares
en proyectos residenciales financiados por el Banco; y préstamos hipotecarios residenciales de segunda
hipoteca para financiar mejoras u otras necesidades.

Las hipotecas residenciales por lo general tienen vencimientos de cinco afios y son renovables hasta por
cinco periodos de cinco afios adicionales, a opcion del Banco. Sin embargo, en la gran mayoria de los
casos, el principal de la hipoteca es amortizado y pagado en un periodo de treinta (30) afios. Las
hipotecas residenciales normales del Banco tienen una tasa variable la cual estd sujeta a ajustes por
cambios en el costo de fondos del Banco. La cartera de préstamos hipotecarios del Banco consiste
principalmente de préstamos a prestatarios para la compra de residencias primarias, y aunque el Banco
por lo general no extiende préstamos hipotecarios para la compra de residencias no primarias, cuando lo
hace, aplica normas mds estrictas de aprobacién, incluyendo una relacién més baja del préstamo al valor
de la garantia. Normalmente, el Banco financia aproximadamente 90% del precio de compra de
residencias primarias bajo una hipoteca residencial normal y hasta 98% del precio de compra de
residencias primarias bajo la Ley de Intereses Preferenciales (hasta US$62,500). Mas del 90% de las
hipotecas residenciales del Banco estdn garantizadas con casas, en lugar de apartamentos, y més del 90%
de las propiedades que garantizan hipotecas estdn ubicadas en el drea de la Ciudad de Panama.

= Préstamos de Consumo

El Banco ofrece a clientes individuales una variedad de productos crediticios, principalmente préstamos
personales, tarjetas de crédito y préstamos de automévil. Al 30 de junio de 2007, las subsidiarias
bancarias tenian préstamos de consumo (locales e internacionales) por la suma de US$868.8MM, que
representaban un 17.4% del total de su cartera de préstamos. Las operaciones de préstamos de consumo
del Banco estdn orientadas mds que todo para cumplir con necesidades de financiamiento de individuos
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de ingresos medios, aunque el Banco también brinda préstamos a individuos de altos ingresos. Los
productos crediticios de consumo del Banco son ofrecidos en todas las sucursales.

La administracién del Banco considera que la politica para el otorgamiento de préstamos de consumo se
ha aplicado de manera consistente y conservadora, prestando particular atencidn a la capacidad de pago
(relacién salario a letra del préstamo), la calidad y valor de la garantia (préstamos de automévil), la
estabilidad y calidad del empleo y el historial de crédito. Adicionalmente, como parte del andlisis de
riesgo, el Banco revisa la informacidn de crédito disponible en la Asociacién Panamefa de Crédito
("APC").

» Préstamos Empresariales (Comerciales y Corporativos)

El Banco ofrece a medianas y grandes empresas locales y extranjeras una amplia gama de productos de
financiamiento a través de sus dreas de crédito comercial y corporativo (local e internacional). Al 30 de
junio de 2007, el Banco tenia préstamos empresariales por un total de US$2,511.8MM, lo que representd
un 50.3% del total de la cartera de préstamos. El Banco hace énfasis en brindar servicios financieros de
toda indole a empresas que califican de tamafio mediano y grande, al igual que a las sucursales locales de
compaiiias multinacionales extranjeras a través de un equipo de oficiales de crédito que ofrecen los
distintos productos corporativos, incluyendo hipotecas comerciales, lineas de crédito, préstamos interinos
para financiar construcciones y préstamos comerciales. El Banco también ofrece a clientes corporativos
servicios conexos tales como apertura y financiamiento de cartas de crédito, servicios de cobranza,
depdsitos nocturnos y manejo de planillas de pago.

Para asegurar la consistente aplicacion de politicas de crédito y una respuesta eficiente a sus clientes
empresariales, a cada cliente empresarial se le asigna un oficial de crédito que opera desde la casa matriz
del Banco o desde una de las sucursales seleccionadas que coordina las actividades del cliente con el
Banco. Los oficiales de crédito visitan frecuentemente a clientes actuales y potenciales para ayudar a
evaluar sus necesidades de crédito y otras necesidades financieras.

La gerencia estima que el sector empresarial panamefio le provee al Banco grandes oportunidades de
crecimiento. A pesar que el Banco anticipa que las grandes empresas panamefias continuardn accesando
cada vez mds los mercados de capital locales, este estima que las empresas locales necesitardn una base
de financiamiento bancario y que la estructura de capital del Banco y costos de financiamiento
relativamente bajos, fortalecerdn su posiciéon competitiva y aumentardn su atractivo para actuar como el
banco primario de empresas domésticas, y distinguirse como el banco panamefio de importantes
multinacionales. Para complementar sus operaciones de préstamos y depdsitos, el Banco, directamente a
través de su unidad de Banca de Inversién y por conducto de su subsidiaria BG Investment Co., Inc.,
asiste a grandes empresas el acceso al mercado de capital local llevando a cabo la estructuracidn,
suscripcién y mercadeo de emisiones de bonos o acciones en el mercado local.

b) Actividades a través de subsidiarias

El Banco ha hecho énfasis en desarrollar y ofrecer a sus clientes individuales y corporativos productos y
servicios financieros que complementen sus productos bancarios tradicionales. Los productos y servicios
ofrecidos por el Banco por conducto de subsidiarias incluyen productos de seguro de incendio y vida
relacionados con préstamos, seguros no relacionados con préstamos, corretaje de valores, servicios de banca
privada, de banca de inversion, servicios fiduciarios multiples, fondos mutuos y administracién de activos, y
arrendamientos financieros. El Banco también ofrece servicios de administracion de fondos de cesantia y
jubilacién. Dichos servicios financieros conexos ofrecidos por las subsidiarias de BG Financial son
distribuidos directamente o a través de la red de sucursales del Banco.
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En el siguiente cuadro se presenta la posicion financiera de las principales subsidiarias no bancarias de BG
Financial al 30 de junio del 2007, al igual que los productos y servicios que ofrecen:

% de

Subsidiaria Actividad Tenencia  Activos Patrimonio  Utilidad *
Overseas Capital Markets, Inc. y Tenedora de acciones y banca
subsidiaria internacional 100.00% 508,213,955 60,690,115 3,255,766
Norfolk and Hampton Bank, Inc. Banca internacional 100.00% 138,063,780 46,309,170 1,237,889
Compaifiia Istmefia de Seguros, S.A. Operaciones de seguros 100.00% 51,125,459 42,605,253 2,059,231
Empresa General de Seguros, S.A. Operaciones de seguros y reaseguro 100.00% 21,874,927 12,234,572 824,586
Finanzas Generales, S.A. Arrendamiento financiero y factoraje 100.00% 54,141,241 20,340,274 1,023,598
Leasing Empresarial, S.A. Arrendamiento financiero 100.00% 32,087,050 9,812,795 361,502
Corretaje de valores y administracién
BG Investment Co., Inc. de activos 100.00% 6,953,463 6,840,619 513,678
Corretaje de valores y administracion
Wall Street Securities, S.A. de activos 100.00% 22,731,602 10,269,993 2,248,002
BG Trust, Inc. Administracién de fidiecomisos 100.00% 682,795 640,428 98,861
Pro Futuro Adminitradora de Fondos de  Administracién de fondos de pension
Pension y Cesantia, S.A. y cesantia 79.00% 7,729,955 5,632,702 193,312

* Uitlidad neta por seis meses terminados el 30 de junio de 2007

¢) Corretaje de Valores y Administracion de Fondos

El Banco provee servicios de corretaje de valores y administracién y venta de fondos mutuos a su clientela
corporativa e individual a través de su subsidiaria BG Investment Co., Inc. (“BG Investment”), una compaiiia
fundada en 1991. BG Investment opera un puesto de bolsa, ofrece servicios de compra y venta de valores, es
administrador del portafolio del fondo de renta fija de Fondo General de Inversiones, S.A. y es también
agente vendedor de este fondo. Para ofrecer sus servicios de puesto de bolsa y de corretaje de valores, la
empresa cuenta con un puesto en la Bolsa de Valores de Panamd, S.A. y con varios corredores de valores
autorizados por la Comision Nacional de Valores para actuar como corredores de valores en Panamd. BG
Investment es miembro fundador de la Bolsa de Valores de Panam4. Para los seis meses terminados el 30 de
junio de 2007, BG Investment tuvo un volumen de operaciones en la Bolsa de Valores de Panama de
aproximadamente US$90.2MM, el cual representa una participacién de 10% del volumen total.

Wall Street Securities, S.A., es una sociedad constituida bajo las leyes de la Republica de Panam4 el 16 de
noviembre de 1987. Se dedica a ofrecer asesoria financiera a sus clientes personales e institucionales a través
de una gama de productos de valores tales como fondos mutuos, “hedge funds”, notas estructuradas, acciones
e instrumentos de renta fija internacional y local. Wall Street Securities, S.A. posee un Puesto de Bolsa en la
Bolsa de Valores de Panam4, S.A. que le permite efectuar transacciones de compra y venta de valores a
través de dicha entidad. Adicionalmente, es miembro de la Central Latinoamericana de Valores, S.A.
(Latinclear). Al 30 de junio de 2007, contaba con activos bajo administracién superiores a US$1,890MM y
mds de 3,000 clientes locales y extranjeros. Cuenta con 18 asesores financieros en Panamd, Costa Rica y
Colombia.

d) Arrendamiento Financiero

El Banco otorga arrendamientos financieros a los clientes empresariales a través de sus subsidiarias Finanzas
Generales, S.A. (“Finanzas Generales”) y Leasing Empresarial, S.A. (“Leasing Empresarial”). El 31de julio
de 2007 se fusionaron ambas empresas, siendo Finanzas Generales, S.A. la sobreviviente. Al 30 de junio de
2007, Finanzas Generales contaba con arrendamientos financieros de bienes muebles por la suma de
US$35MM vy Leasing Empresarial por la suma de US$28MM. Tanto Finanzas Generales como Leasing
Empresarial retienen propiedad de los activos arrendados y reciben del arrendatario un pago de alquiler
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mensual por el uso de los activos durante el término del arriendo, transfiriendo el activo al finalizar el término
del arriendo.

e) Manejo de Fondos de Jubilacion y de Cesantia

En 1995, las subsidiarias bancarias fundaron en conjunto con ASSA Compaiia de Seguros, S.A. ProFuturo
Administradora de Fondos de Pensiones y Cesantia, S.A. (“ProFuturo”), para ofrecer el servicio de
administracién de fondos de cesantia al igual que para manejar fondos privados complementarios de
jubilacién. Desde 1996, cuando se modificé el cédigo de trabajo, a los empleadores se les exige establecer y
hacer contribuciones trimestrales a un fondo de cesantia para sus colaboradores, el cual es administrado por
empresas especializadas en el manejo de fondos de cesantia. Por otro lado en 1993, se aprobd una ley para el
establecimiento de fondos de jubilacién privados complementarios a los de la Caja del Seguro Social para la
administracion de contribuciones en exceso de las sumas que deban ser otorgadas a la Caja del Seguro
Social. ProFuturo fue constituida para manejar estas contribuciones privadas complementarias en adicion a la
administracién de los fondos de cesantia que se crearon en 1996. Al 30 de junio de 2007, ProFuturo
manejaba aproximadamente US$94MM en fondos de cesantia de 1,118 empresas. La empresa estima en
base a cifras publicadas que su participacion del mercado de fondos de cesantia al 30 de junio de 2007,
medida en término de activos bajo administracién, es de aproximadamente 46%. ProFuturo actualmente
ofrece cuatro diferentes fondos de cesantia dependiendo del perfil de inversion preferido: Pro Ahorro que es
un fondo de depdsitos bancarios; Prolnversidn inversiones en cartera diversificada de instrumentos de renta
fija emitidos por instituciones ptiblicas y privadas de la Repiblica de Panama y otros paises; ProCapital
invierte en instrumentos de renta variable del mercado internacional y ProVisidn invierte en portafolios
balanceados de acciones, bonos y depdsitos a plazo fijo y cualquier otro instrumento que haya sido emitido tanto
por empresas y bancos panamefios como por la Republica de Panama.

Para fomentar los fondos de pensiones complementarios creados en 1993, la empresa también ofrece una
cuenta de jubilacién individual para complementar el fondo de jubilacion obligatorio con la Caja del Seguro
Social, cuyos activos lo conforman un portafolio balanceado de bonos y acciones. Estos productos estan
siendo distribuidos directamente por ProFuturo, las subsidiarias bancarias y ASSA Compaiiia de Seguros,
S.A. a sus respectivos clientes por medio de canales de distribucién existentes, incluyendo sucursales
bancarias y la fuerza de ventas de ASSA.

BG Financial es duefio del 79% de las acciones de ProFuturo Administradora de Fondos de Pensiones y
Cesantia, S.A.

f) Actividades de Tesoreria

El Departamento de Tesoreria es responsable por la administracién de la posicién global de los activos y
pasivos, el manejo de los activos liquidos, el monitoreo de los requisitos de reserva y liquidez, el desarrollo
de otras fuentes de financiamiento, y por el manejo de los riesgos de tasa de interés y vencimiento del Banco.
Ademds de las colocaciones interbancarias locales y extranjeras, el Departamento de Tesoreria administra
una cartera de inversiones conformada por (i) inversiones compradas bajo acuerdo de reventa (ii)
aceptaciones bancarias, papel comercial, letras del tesoro y fondos mutuos extranjeros (iii) “Mortgage
Backed Securities” (MBS), “Collateralized Mortgage Obligations” (CMOs) y “Asset Backed Securities”
(ABS) (iv) bonos corporativos y fondos de renta fija extranjeros (v) bonos corporativos y fondos de renta
fija locales (vi) bonos de la Republica de Panamd y (vii) acciones de capital y fondos mutuos de renta
variable.

El Departamento de Tesoreria participa activamente en el mercado interbancario con dep6sitos “overnight” y

a plazo fijo en bancos panamefios, bancos extranjeros y sucursales de bancos extranjeros que operan en
Panamd. El Banco cuenta con una extensa red de bancos corresponsales americanos, europeos y asiiticos a
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través de los cuales mantiene cuentas, plataforma electrénica de pagos, servicios de compensacién
internacional, y comercio exterior entre otros.

=  Operaciones de Financiamiento

Histéricamente el Banco ha cubierto la mayoria de sus necesidades de fondos para financiar su cartera de
préstamos a través de la captacion de depdésitos de individuos y compaiifas a través de su red de sucursales.
La alta dependencia en los depdésitos de clientes como fuente de fondos se debe a la ausencia de un mercado
de capital con profundidad que permita a instituciones financieras accesar constantemente estos mercados
para financiar sus necesidades de fondos.

= Captacion de Depositos

Como parte de sus operaciones de captacion de depositos, las subsidiarias bancarias de BG Financial
adoptaron hace varios afios una rigida politica de "conozca al cliente" para asegurar la calidad de los
depdsitos y llevar a cabo una revision global de los antecedentes del cliente, y de la naturaleza de los
negocios de clientes corporativos, antes de abrir una cuenta.

El Banco brinda tres tipos basicos de cuentas de depésito: depdsitos a la vista, que no devengan intereses,
cuentas de ahorros que devengan intereses a tasas que histéricamente han estado por debajo de las tasas
pagadas sobre depdsitos a plazo fijo, y depdsitos a plazo fijo.

De acuerdo con la Antigua Ley Bancaria, los depdsitos en el Sistema Bancario Nacional son clasificados
hasta la fecha como (i) locales (de individuos o sucursales de empresas extranjeras, domiciliadas en
Panam4, o de empresas panamefias con renta gravable en Panam4) o (ii) extranjeros (todos los depdsitos
que no sean considerados depdsitos locales). Los depdsitos locales y extranjeros son ademds desglosados
en (a) del sector publico (principalmente depdsitos del gobierno y sus agencias), (b) del sector privado no
bancario (individuos y empresas, excluyendo bancos) y (c) interbancarios.

En la siguiente tabla se presenta un desglose de los depdsitos de las subsidiarias bancarias por tipo y por
fuente de acuerdo a las clasificaciones usadas a la fecha por la Superintendencia de Bancos.

31de
Diciembre 30 de

Depositos de 2006 Junio de 2007
Locales:
A la vista 646,076,949 600,898,366
Ahorro 750,215,142 819,752,958
A Plazo

Particulares 2,746,693,844 2,820,787,364

Interbancarios 141,520,387 144,529,113
Extranjeros:
A la vista 129,241,746 108,345,068
Ahorro 23,453,395 58,348,711
A Plazo

Particulares 363,883,573 391,394,616

Interbancarios 7,064,264 37,623,613

TOTAL

4,808,149,300

4,981,679,809
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Las subsidiarias bancarias tenfan (i) depdsitos totales de US$4,981.7MM al 30 de junio de 2007, que
representan un 16.9% de los depdsitos totales en el Sistema Bancario Nacional (US$29,480.2MM), (ii)
depositos locales del sector privado de US$4,385.9MM, que representan un 20.9% de los depdsitos
locales del sector privado en el Sistema Bancario Nacional (US$20,914.7MM), y (iii) depdsitos locales de
particulares de US$2,820.7MM, que representan un 17.7% de los dep6sitos locales de particulares en el
Sistema Bancario Nacional (US$15,916.8MM).

Al 30 de junio de 2007, las subsidiarias bancarias tenian aproximadamente: (i) cuentas corrientes por un
total de US$709.2MM (21.7% del saldo total de las cuentas corrientes locales del Sistema Bancario
Nacional), (ii) cuentas de ahorros por un total de US$878.1MM (23.8% del monto total de las cuentas de
ahorros locales en el Sistema Bancario Nacional) y (iii) depdsitos a plazo fijo de particulares por un total
de US$3,212.2MM (24% del saldo total de los depdsitos a plazo fijo de particulares en el Sistema
Bancario Nacional). Las cuentas corrientes, de ahorros y los depésitos a plazo fijo de particulares locales
representaban aproximadamente 11%, 14%, 51% del total de los pasivos del Banco, respectivamente, y
14%, 18% y 64% del total de los dep6sitos del Banco, al 30 de junio de 2007, respectivamente.

Debido a que una parte significativa de la cartera de préstamos de las subsidiaras bancarias consiste de
préstamos hipotecarios residenciales y comerciales a mediano y largo plazo, se ha desarrollado
activamente fuentes de financiamiento a mediano y largo plazo para mantener en balance los
vencimientos de sus activos y pasivos. Asi, al 30 de junio de 2007, los depdsitos a plazo fijo de clientes
con vencimientos en exceso de un afio alcanzaban la suma total de US$878.2MM, y representaban un
27.33% del total de depdsitos a plazo fijo de individuos.

= Financiamientos

Al 30 de junio de 2007, las subsidiarias bancarias de BG Financial mantenian bonos emitidos y en
circulacién (monto no consolidado) de emisiones publicas locales registradas en la Comisién Nacional de
Valores por un valor nominal total de US$20.2MM como se indica a continuacion:

Emision de Bonos Corporativos en el Mercado Local. Al 30 de junio de 2007, Banco General, S.A.
contaba con una emision de bonos corporativos no garantizados en circulacion, por un total (no consolidado)
de US$13MM, con vencimientos en 2007, 2009 y 2011 y Banco Continental de Panamd, S.A. contaba con
dos emisiones de bonos corporativos no garantizados en circulacién por un total (no consolidado) de
US$7.2MM con vencimientos en el 2008 y 2009. Todas las emisiones locales vigentes y vencidas han sido
registradas en la Comisidon Nacional de Valores y listadas en la Bolsa de Valores de Panama, S.A. En
consecuencia, los bancos deben presentar estados financieros interinos trimestrales a ambas entidades.

A continuacién presentamos el desglose de operaciones de financiamiento para Banco General, S.A. y
Banco Continental de Panama, S.A.

Banco General, S.A.

Emision de Eurobonos en el Mercado Internacional. El 6 de agosto de 1997 Banco General, S.A. efectu6
una emisién de Eurobonos por la suma de US$115MM. La emision de Eurobonos efectuada por el banco
conto con calificaciones de grado de inversion tanto de la agencia calificadora Standard & Poor’s (la cual
le otorgd una calificacion de BBB-) como de la agencia Duff & Phelps (hoy Fitch Ratings, la cual le
otorgd un grado mds alto al calificarla BBB). La emision de Eurobonos, que vencié en agosto del 2002,
tuvo un plazo de cinco (5) afios, cont6 con el respaldo del crédito general del banco, pagaba intereses
semi anualmente a una tasa fija de 7.70%, fue suscrita y colocada por Credit Suisse First Boston y fue
emitida bajo las normas 144-A y la regulacion S del “Securities & Exchange Commission” de los Estados
Unidos de Norteamérica, las cuales regulan las ofertas de titulos de valores a inversionistas institucionales
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calificados dentro y fuera de los Estados Unidos de Norteamérica. Al realizar exitosamente esta emision,
el banco se convirti6 en el primer emisor panamefio, bancario o no bancario, en obtener una calificacién
de grado de inversion (“Investment Grade”) sobre su deuda no garantizada. La calificacién de grado de
inversion sobre su deuda no garantizada que extendié Standard & Poor’s a Banco General, S.A.
representd la primera ocasién en que un emisor privado sobrepasaba la calificacidn de riesgo del pais en
base a su deuda no garantizada. La emisién de Eurobonos y las calificaciones de riesgo de inversién
obtenidas son parte de la estrategia de financiamiento del banco y facilitaron el acceso a esta importante y
complementaria fuente de financiamiento que permitié extender los vencimientos de sus fondos captando
recursos a tasas competitivas.

Bonos Emitidos bajo el Programa de Garantia Habitacional USAID HG-525-013. En 1992, Banco General,
S.A. firm6 un Acuerdo de Participacién con la Agencia para el Desarrollo Internacional de los Estados
Unidos ("USAID") el cual daba acceso al banco al Programa de Garantia Habitacional de hasta US$25MM
aprobado para bancos locales en Panamad, sujeto al cumplimiento por parte del banco con determinados
requisitos financieros, corporativos, de préstamos y de colateral. El Banco General, S.A. fue el primer banco
participante en Panama de este programa, habiendo realizado a la fecha tres (3) colocaciones de bonos bajo el
Programa. Los bonos emitidos por el banco conforme al Programa estdn garantizados por el USAID. El
Banco General, S.A. a su vez da en garantia al USAID préstamos hipotecarios que califican bajo el programa.
Al 30 de junio de 2007, el banco habia efectuado tres (3) emisiones, dos (2) por la suma de US$7MM y una
tercera por la suma de US$5SMM; las tres (3) emisiones fueron colocadas en el mercado de capitales de los
Estados Unidos, con un plazo de treinta (30) afios, un periodo de gracia de diez afios en el pago de principal y
con tasas fijas de interés. La primera emision de US$7MM se efectué en enero de 1994 y marcé la
primera vez en la historia de la Republica de Panamé que una institucion financiera privada panamefia
lograba acceso al mercado de capitales de los Estados Unidos.

Titularizacion de Flujos Futuros de Tarjetas de Crédito a través de CSFB. En Febrero de 2002, el Banco
General, S.A. gestioné una titularizacion de flujos futuros de tarjetas de crédito por US$8OMM. El
financiamiento se gestioné a través de Credit Suisse First Boston (CSFB), a un plazo de siete (7) afios y
se pacto en base a una tasa fija la cual se convirtié simultdneamente a tasa variable de Libor 1 mes mds un
margen a través de un contrato de intercambio de tasa de interés.

International Finance Corporation y Otros. En abril de 1997, International Finance Corporation (IFC)
aprobé a Banco General, S.A. una linea de crédito a largo plazo por US$15MM con un vencimiento a diez
(10) afios para el financiamiento de préstamos a mediano y largo plazo, y en mayo de 2000, IFC nuevamente
aprueba una linea de crédito a largo plazo, esta vez por US$25MM. Adicionalmente, Banco General, S.A. ha
participado en varias colocaciones privadas a mediano y largo plazo con bancos extranjeros y con agencias
gubernamentales panamedas, y en la actualidad estd considerando nuevas oportunidades de financiamiento a
mediano plazo para diversificar sus fuentes de fondos y mantener un balance adecuado entre los
vencimientos de sus activos y sus pasivos.

Banco Continental de Panama, S.A.

Bonos Internacionales. Al 1 de diciembre del 2005, el Banco Continental de Panama, S.A. emitié bonos
internacionales por la suma de US$150MM los cuales han sido colocados en su totalidad y se encuentran
en circulacidn a una tasa de interés de 6.6250% con vencimiento al 1 de diciembre de 2010. Los intereses
son pagaderos semestralmente y capital al vencimiento. Los bonos fueron colocados en los mercados
internacionales bajo el Rule 144 y la Regulacion "S" de los Estados Unidos de Norteamérica. Al 30 de
junio de 2007 el monto en circulacién de la emisién era de US$149.8MM.

Papel Comercial. Financiamiento a corto plazo mediante Papel Comercial emitido en los Estados Unidos
de Norteamérica (US Commercial Paper Program) por un monto total de US$225MM. La tasa de

20



descuento que se aplica, estd basada sobre la tasa de mercado para papeles comerciales, con vencimientos
similares.

Revolving Credit Facility. Financiamientos a corto plazo mediante una Facilidad de Crédito Revolvente
por US$300MM con tasa de interés Libor + Spread, con vencimientos varios hasta el 19 de noviembre de
2007.

Financiamientos para capital de trabajo y operaciones de comercio exterior por bancos internacionales, a
corto plazo, basados en la tasa libor + spread, con vencimientos varios hasta el 18 de marzo de 2008.

Linea de crédito con organismos financieros internacionales, para capital de trabajo, a largo plazo,
basados en tasa libor + spread, con vencimientos varios hasta el 15 de mayo de 2013.

Linea para financiamiento de operaciones de comercio exterior basado en el programa "Commodity
Credit Corporation” con tasa de interés libor + spread, con vencimiento varios hasta el 11 de diciembre de
2007.

3. Canales de Distribucion de Productos y Servicios
a) Red de Sucursales

El Banco opera sesenta y siete (67) sucursales en el paifs (incluyendo 2 autobancos), cincuenta (50) de las
cuales estdn ubicadas en la Ciudad de Panam4 al igual que los cuatro (4) Centros de Préstamos. Las
subsidiarias bancarias de BG Financial constantemente han efectuado inversiones en sucursales a fin de
expandir y mejorar sus facilidades ya que sus redes de sucursales constituye uno de los principales
componentes de sus franquicias. Las sucursales del Banco ofrecen una gama completa de productos y
servicios bancarios para los clientes particulares, tanto en el drea de crédito (se mercadean préstamos
hipotecarios residenciales y préstamos de consumo - préstamos personales, tarjetas de crédito y préstamos
de automdvil) como en el drea de captacion de depdsitos. Las sucursales también brindan a los clientes
empresariales una amplia red de oficinas con presencia en cinco (5) provincias la cual complementa los
productos crediticios que son manejados por oficiales ubicados usualmente en la casa matriz o en las
sucursales del interior. Adicionalmente BCP tiene presencia en la regidon con cinco (5) oficinas de
representacion en El Salvador, Guatemala, Nicaragua, Colombia y México y una (1) sucursal recién
inaugurada en Costa Rica bajo una subsidiaria bancaria con licencia general emitida por la SUGEF [poner
detalle de que significa SUGEF] de Costa Rica.

BG Financial implement6 en todas sus sucursales un nuevo esquema disefiado para facilitarle al personal
de la compaiia el mercadeo de los productos y servicios que ofrece, y para permitirle a las subsidiarias
bancarias monitorear mds efectivamente la rentabilidad de cada sucursal y la demanda por los diferentes
productos y servicios ofrecidos en cada una. A la vez este nuevo esquema busca mejorar la atencién al
cliente a través de la simplificacion y agilizacién de sus tramites.

BG Financial estima que es fundamental continuar expandiendo su red de sucursales a fin de brindar un
mejor servicio a sus clientes particulares y empresariales, y diversificar su fuente de depdsitos y
préstamos a nivel geografico y por actividad econdmica.

Las oficinas principales de BG Financial estdn actualmente ubicadas en la Torre Banco General, en la
Calle Aquilino de la Guardia y Avenida 5ta B Sur, ciudad de Panamd, Republica de Panami. BG

Financial actualmente opera en las siguientes oficinas en la ciudad capital:

1. Casa Matriz, ubicada en la Calle Aquilino de la Guardia y la Avenida 5ta. B Sur
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16.
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19.
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22.
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26.
27.
28.
29.
30.
31.
32.

33.
34.
35.
36.
37.
38.
39.
40.
41.
42.
43.
44.
45.
46.

Sucursal 24 de Diciembre, ubicada en el Centro Comercial La Dofia, Tocumen
Sucursal Altos de Panama, ubicada en la Calle Altos de Panama, Centro Comercial
Country Plaza

Sucursal Avenida Central, ubicada en la Avenida Central y Calle 16

Sucursal Avenida Cuba, ubicada en Avenida Cuba y Calle 34

Sucursal Albrook, ubicada en el Centro Comercial Albrook Village

Sucursal Brisas del Golf, ubicada en Avenida Brisas del Golf y Calle 29, Urbanizacién

Brisas del Golf.
Sucursal Brisas del Golf, ubicada a un costado del Centro Comercial Las Arcadas

Sucursal Business Park, ubicado en Costa del Este en la Esquina de la Avenida Principal

y la Avenida de la Rotonda, Torre Oeste de Business Park

Sucursal Calle 50, ubicada en la Ave. Nicanor de Obarrio y Calle 50, urbanizacién
Marbella

Sucursal Calle 50, ubicada en la Torre Banco Continental en la Calle Aquilino de la
Guardia

Sucursal Costa del Este, ubicada en Avenida Centenario y Avenida Marina Sur
Sucursal Costa del Este, ubicada en la Calle Principal de Costa del Este

Sucursal Chanis, ubicada en Via Cincuentenario

Sucursal El Dorado, ubicada en el Centro Comercial El Dorado

Sucursal El Dorado, ubicado en el Centro Comercial La Galeria

Sucursal El Ingenio, ubicada en el Edificio Plaza Ingenio, Calle El Ingenio
Sucursal Hato Pintado, ubicada en la Avenida 12 de Octubre

Sucursal Juan Diaz, ubicada en la Avenida José Agustin Arango

Sucursal Justo Arosemena, ubicada en la Calle 31 y la Avenida Justo Arosemena
Sucursal Los Andes, ubicada en el Centro Comercial Los Andes

Sucursal Los Andes, ubicada en el Centro Comercial Los Andes #2

Sucursal Los Angeles, ubicada la Avenida de los Angeles y Calle M

Sucursal Los Pueblos, ubicada en El Centro Comercial Los Pueblos

Sucursal Marbella, ubicada en la Calle José de la Cruz Herrera

Sucursal Multiplaza Pacific, ubicada en el Centro Comercial Multiplaza Pacific
Sucursal Obarrio, ubicada en Avenida Samuel Lewis y Calle 58

Sucursal Paitilla, ubicada en Via Italia y Calle Juan XXIII Punta Paitilla
Sucursal Paitilla, ubicada en la Calle Ramoén H. Jurado

Sucursal Parque Lefevre, ubicada en Calle Ernesto T. Lefevre

Sucursal Plaza Carolina, ubicada en la Avenida José A. Arango

Sucursal Plaza Cérdoba, ubicada en la Via Fernandez de Cérdoba, Centro Comercial

Plaza Cérdoba

Sucursal Plaza Tocumen, ubicada en Via Tocumen, Plaza Tocumen

Sucursal Punta Pacifica, ubicada en el Hospital Punta Pacifica

Sucursal Rio Abajo, ubicada en Via Espafia, Edificio San Mateo

Sucursal San Francisco, ubicada en la Calle 74 y Calle 50

Sucursal Transistmica, ubicada en la Via Transistmica y Calle 9C Norte
Sucursal Transistmica, ubicada en la Via Transistmica.

Sucursal Via Argentina, ubicada en Calle D, El Cangrejo

Sucursal Via Espaiia, ubicada en la Via Espana

Sucursal Via Porras, ubicada en Via Porras y Calle 73

Sucursal Villa Lucre, ubicada en Via Tocumen, Urbanizacién Villa Lucre
Autobanco Calle 50, ubicado después de Farmacias Arrocha

Autobanco Via Porras 2, ubicada en Via Porras y Calle 77, Panama

Centro de Préstamos Obarrio, ubicado en la Via Espafia en las Galerias Obarrio
Centro de Préstamos Los Pueblos, ubicado en el Centro Comercial Los Pueblos
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47.

48.

Centro de Préstamos Juan Diaz, ubicado en el Centro Comercial el Cruce, Local #5 en
Juan Diaz.
Centro de Préstamos Perejil, ubicado en Via Espafia, frente a Crédito Alaska

El Banco actualmente opera en las siguientes oficinas en el interior:

1.

B w

=00 N0

12.

13.
14.
15.
16.
17.

18.

19.

Sucursal Aguadulce, ubicada en Provincia de Coclé, Ciudad de Aguadulce, Edificio Don
Chopo

Sucursal Boquete, ubicada en la Calle Principal, Plaza Los Establos, Boquete, Chiriqui.
Sucursal Col6n, ubicada en la Avenida del Frente y Calle 10, Colén

Sucursal Concepcién, ubicada entre la Avenida Primera Sur y Calle Central, Edificio
Franklin Jurado, Bugaba, Chiriqui.

Sucursal Chitré, ubicada en el Paseo Enrique Geenzier, Chitré, Herrera

Sucursal David 2, ubicada en Avenida lera Este, David, Chiriqui

Sucursal David, ubicada en la Avenida Domingo Diaz y Calle D Norte, David, Panama
Sucursal La Chorrera, ubicada en la Avenida de las Américas, Chorrera, Panama
Sucursal La Chorrera, ubicada en la Via de las Américas.

. Sucursal Las Tablas, ubicada a un costado del Parque Belisario Porras, Las Tablas, Los

Santos

. Sucursal Penonomé, ubicada en Calle Juan Demdstenes Arosemena y Calle Via A

Sonadora, Coclé

Sucursal Sabanitas, ubicada en Corregimiento de Cativa, Distrito de Colén, Provincia de
Colén Local #1.

Sucursal Santiago, ubicada en Avenida Central y Calle 8, Santiago, Veraguas

Sucursal Santiago, ubicada en la Avenida Central, Santiago Veraguas

Sucursal Vista Alegre, ubicada en el Centro Comercial Vista Alegre, Arraijan, Panama
Sucursal Zona Libre, ubicada en Ave. Roosevelt, entre Calles 14 y 15, Colén

Centro de Préstamos Aguadulce, ubicado en la Avenida Rodolfo Chiari, Aguadulce,
Coclé

Centro de Préstamos Las Tablas, ubicado en la Avenida Belisario Porras, Las Tablas, Los
Santos

Centro de Préstamos Penonomé, ubicado en la Avenida Manuel Amador Guerrero,
Edificio Jaime, Penonomé, Coclé

El Banco actualmente opera en las siguientes oficinas de representacion en la region:

1.

2.

Oficina de Representacién México, ubicada en la Torre Mayor, Paseo de la Reforma 505,
Colonia Cuauhtémoc, México, D.F., México

Oficina de Representacién Guatemala, ubicada en el Edificio Plaza Los Arcos, en la 6ta
Avenida, Guatemala, Guatemala

Oficina de Representacién Colombia, ubicada en el Edificio Parque Ejecutivo, Carrera
11A, Bogota, Colombia

Oficina de Representacién Nicaragua, ubicada en el Edificio Car, Planes de Altamira,
Primera Etapa No. 6, Managua, Nicaragua

Oficina de Representacién El Salvador, ubicada en el Edificio Granplaza, Boulevard El
Hip6édromo, Colonia San Benito, San Salvador, El Salvador

La subsidiaria Banco General (Costa Rica), S.A. estd ubicada en el Edificio F. Primer Nivel, Parque
Empresarial Forum, San José, Costa Rica
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b) Banca Electronica

Las subsidiarias bancarias de BG Financial son miembros fundadores de Telered, la tnica red de cajeros
automdticos y de puntos de venta de Panama, con 635 cajeros (ATMs) ubicados a través del pais y 6,300
puntos de ventas. Actualmente BG Financial cuenta con 180 cajeros autométicos propios. El Banco
también ofrece a sus clientes la conveniencia de banca por teléfono las 24 horas del dia y a través del cual
los clientes pueden (i) obtener informacion actualizada sobre sus cuentas, facilidades de crédito y tarjetas
de crédito, (ii) transferir fondos entre cuentas, (iii) pagar préstamos, multiples cuentas y los servicios
publicos e impuestos y (iv) conocer sobre los términos y condiciones de los productos crediticios y de
depdsitos del Banco.

¢) Call Center

Las subsidiarias bancarias de BG Financial cuentan con un “Call Center”, que permite, a través de una
llamada telefénica, la aprobacién inmediata de préstamos personales, de auto y tarjetas de crédito en
horarios extendidos siete dias a la semana.

d) Banca por Internet

Las subsidiarias bancarias de BG Financial tienen a disposicion de sus clientes el servicio de banca en
linea a través de sus paginas de Internet las cuales permiten a sus clientes desde cualquier parte del mundo
y a cualquier hora (i) obtener informacién actualizada sobre sus cuentas, facilidades de crédito y tarjetas
de crédito, (ii) transferir fondos entre cuentas, (iii) pagar préstamos, realizar pagos a terceros, cuentas,
clubes, servicios publicos e impuestos, y donaciones y (iv) conocer sobre los términos y condiciones de
los productos crediticios y de depdsitos del Banco.

En el 2003 BG lanz6 al mercado Banca en Linea Comercial, que ofrece importantes beneficios a sus
clientes empresariales, incluyendo, entre otros: servicio de ACH para pagos a proveedores, empleados y
accionistas; consulta de saldos, préstamos, transferencias, lineas de crédito y cartas de crédito; pago de
servicios; e impresion de mensajes SWIFT.

e) Pago de planilla

Este servicio le permite a los empleados de empresas tener acceso a su planilla en la red de cajeros
automaticos del Sistema Clave, brindando tanto al empleado como a la empresa seguridad, comodidad y
ahorro de tiempo.

4. Descripcion de la industria
a) Centro Bancario Internacional

De conformidad con la Ley Bancaria los bancos en Panamd operan bajo tres tipos de licencia: Licencia
General la cual permite realizar negocios bancarios locales o internacionales; Licencia Internacional, que
permite exclusivamente operaciones en el exterior y la Licencia de Representacion, que otorga a los bancos
constituidos de acuerdo con la legislacion extranjera, establecerse exclusivamente con oficinas de
representacion en Panama.

El Centro Bancario Internacional de Panamd estd compuesto por ochenta (80) bancos distribuidos de la

siguiente manera: los Bancos Oficiales (2), los Bancos de Licencia General (40) y los Bancos de Licencia
Internacional (38).
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Segtin el Informe Ejecutivo trimestral elaborado por la Superintendencia de Bancos, la actividad bancaria
del Centro Bancario Internacional mantiene durante el primer trimestre del afio 2007, el ritmo de
crecimiento observado durante los dos ultimos afios, sustentado en la expansién del crédito interno al
sector privado (14%) y del negocio internacional (17%). El desempefio bancario descansa en expectativas
favorables sobre el crecimiento de la economia para el 2007 y un entorno econdmico internacional
positivo. El crédito interno dirigido a los sectores comercial (19%), hipotecario (6.3%) y de consumo
personal (15.3%) sigue reflejando una dindmica sostenida de crecimiento. Los desembolsos de préstamos
nuevos sumaron US$3,311MM equivalente a un promedio mensual de US$1,104MM, superior al
promedio mensual de US$924MM registrado en el primer trimestre 2006.

La expansion crediticia local se sustenta en la alta liquidez del sistema caracterizada por el aumento de las
captaciones de ahorro de particulares (26.2%). La utilidad neta en base consolidada (incluyendo las
subsidiarias que consolidan con los bancos) alcanza US$243MM, menor en 5.4% en comparacion al
similar periodo del afio anterior, como resultado de una mayor asignacién del gasto de provisiones (ajuste
en los resultados de Primer Banco del Istmo al aumentar su provisiéon para cuentas malas, ajustadas
después de la compra de dicho banco por el HSBC) y la disminucién del margen entre las tasas activas y
las pasivas, al subir las tasas a corto plazo en los mercados internacionales.

Pese al menor nivel de utilidades, la capacidad del sistema para generar utilidades se mantiene solida. El
aumento del ingreso neto de intereses de 9.4% y la estabilidad en los niveles de eficiencia (40.9%)
sustentan el buen desempeifio y fortaleza de la capacidad de generacion de utilidades del sistema. Las
tasas de interés activas, tomando como referencia la de los préstamos comerciales a 1 afio plazo,
mantienen una tendencia estable con promedios de 7.8% y las tasas pasivas, tomando como referencia la
de captaciones a seis (6) meses, reflejan igualmente una tendencia estable en sus registros con un
promedio de 4.5%.

Los activos en base consolidada registran un nivel de US$53,330MM, superior en 16.4% en comparacion
con similar periodo del afio anterior. Los activos en base a los bancos sin sus subsidiarias suman
US$46,418MM lo que representa un aumento de 17.3% respecto a igual periodo del afio anterior.

El crédito comercial (18.9%) presenta una tendencia favorable estimulado por las mayores operaciones
comerciales de la Zona Libre de Colén. Los bancos de capital panamefo siguen incursionando en
financiamientos comerciales ante una menor exposicion de la banca extranjera. Mejoras en la
administracidn del crédito comercial y requerimientos de garantias reales acompaiian la expansion del
crédito comercial. El financiamiento de consumo (15.3%) sigue estimulado por los favorables margenes
financieros y por la diversificacién que brinda a los portafolios. Las expectativas de crecimiento
econdmico siguen apoyando las perspectivas de estabilidad y aumento del empleo e ingreso disponible.

Los mercados de préstamos de auto y de refinanciamiento de préstamos personales se mantienen como
los més dindmicos, favorecidos por mejores términos y condiciones para clientes, en un mercado
altamente competitivo. El crédito interino (47.3%) mantiene la tendencia al alza. El nivel de
financiamiento del sistema no explica en su totalidad el volumen de inversién del mercado inmobiliario,
el cual recibe financiamiento externo e inversién extranjera. Las pricticas de los bancos locales en cuanto
al nivel de financiamiento otorgado como proporcién del monto del proyecto (loan to value), porcentaje
de avance de obra para desembolso, porcentaje de preventa exigido, entre otros pardmetros principales,
mantienen estdndares aceptables.

El crédito hipotecario (6.3%) mantiene una tendencia positiva aunque de menor crecimiento en
comparacién con el afio anterior (parte de esto obedece a ajustes estadisticos en la clasificacién de la
cartera de hipotecas de locales comerciales). La diversificacién de portafolio, garantias elevadas y baja
morosidad se combinan con el ciclo elevado que mantiene el mercado inmobiliario como principal fuente
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de crecimiento de este segmento. Los bancos oficiales han concentrado su financiamiento en el mercado
preferencial en especial en préstamos menores a US$50M.

Los bancos de capital privado panamefio y extranjeros mantienen un mayor perfil en financiamientos no
preferenciales (mayores a US$100M), con diversidad de criterios de concesién de hipotecas si se trata de
clientes locales y extranjeros. La tasa en este segmento se mantiene muy competitiva (promedio de 7%) y
los términos y condiciones favorecen financiamientos de largo plazo (20 a 30 afios, en funcién del monto
de la hipoteca).

Sistema Bancario Nacional

El Sistema Bancario Nacional estd compuesto por los Bancos Oficiales y los Bancos Privados con
Licencia General.

Segun reporte del Ministerio de Economia y Finanzas, al 31 de diciembre de 2006, el Sistema Bancario
Nacional (SBN), compuesto por los Bancos de Licencia General, registré la suma de US$37,833MM en
activos y US$4,602MM de patrimonio, lo que representa un aumento de 17.9% y 9.5% respectivamente
con respecto a 2005. El Sistema contaba con cuarenta y un (41) bancos, de lo cuales veinticuatro (24) son
extranjeros. La cartera crediticia neta aument6 14.0% comparado con igual periodo de 2005, mientras que
la cartera crediticia extranjera crecié 18.1% vy la cartera crediticia local creci6é en 12.6%. En el 2005 se
redujeron los activos liquidos de la Banca, principalmente en los bancos extranjeros, sin embargo, este
renglén se recuper6 en el 2006. En el afio 2005 la liquidez del SBN bajé en US$584MM principalmente
en la Banca Extranjera. Sin embargo, para el afio 2006, la liquidez del SBN aument6 en parte por la
inyeccion de liquidez producto de la compra de Grupo Banistmo por parte del HSBC.

La expansion del crédito al sector privado continué en el 2006, con un crecimiento del 13.2% en el saldo
de créditos, llegando a US$15,717MM. Sobresale el fuerte crecimiento de los saldos de créditos a la
construccién y para la compra de autos, con un crecimiento superior al 40%. A su vez, destaca el
crecimiento del saldo de créditos a la ganaderia, créditos hipotecarios, tarjetas de crédito, con aumentos
de alrededor del 15% y la ZLC y la pesca con un crecimiento superior al 20%.

La tabla que se presenta a continuacién contiene las cifras trimestrales del Sistema Bancario Nacional
para el afio 2006 y 2007:
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En millones de US$ 2006 2007

Trimestre 1 Trimestre 2 Trimestre 3 Trimestre 4 Trimestre 1 Trimestre 2
ACTIVOS LIQUIDOS 5,389 5,463 4,930 7,157 6,918 7,883
Depésitos Locales en Bancos 1,249 1,412 1,486 1,727 1,969 1,843
Depésitos Extranjeros en Bancos 3,747 3,634 3,020 4,821 4,480 5,589
Otros 393 416 423 609 469 452
CARTERA CREDITICIA 19,896 20,887 22,145 22,445 23,717 24,499
Locales 14,713 14,719 14,710 14,706 14,705 17,936
Extranjero 5,182 5,171 5,164 5,178 5,165 7,054
INVERSIONES EN VALORES 5,507 6,110 6,258 5,735 6,090 5,693
Locales 1,817 1,818 1,819 1,820 1,819 1,921
Extranjero 3,690 3,678 3,687 3,703 3,704 3,787
OTROS ACTIVOS 2,070 2,105 1,997 2,496 2,194 2,161
Locales 1,455 1,444 1,512 2,081 1,813 1,899
Extranjero 616 661 485 415 380 262
TOTAL DE ACTIVOS 32,862 34,565 35,330 37,833 38,919 40,236
DEPOSITOS 23,092 23,988 24,375 26,520 28,118 29,480
Locales 16,018 16,859 17,019 19,157 20,092 20,915
Extranjero 7,075 7,129 7,356 7,363 8,026 8,565
OBLIGACIONES 4,299 4,941 5,179 5,261 4,377 4,163
Locales 750 848 1,018 954 734 783
Extranjero 3,550 4,093 4,161 4,308 3,642 3,380
OTROS PASIVOS 1,202 1,293 1,254 1,450 1,448 1,513
Locales 868 923 1,025 1,193 1,236 1,267
Extranjero 334 370 229 257 212 246
PATRIMONIO 4,269 4,343 4,522 4,602 4,977 5,080
Capital 2,973 2,976 2,980 2,978 2,982 3,329
Utilidad de Periodos Anteriores 1,142 1,050 1,000 860 1,255 1,191
Utilidad de Periodo 195 354 504 395 176 363
Ganancia o Perdida en Valores -77 -110 -85 -59 -56 -91
Deuda Subordinada 36 35 35 35 35 35
PASIVO Y PATRIMONIO 32,862 34,565 35,330 37,833 38,920 40,236

Fuente: Superintendencia de Bancos
b) Clientela

De acuerdo a la estrategia de negocios y los segmentos identificados por las distintas unidades de BG
Financial con mayor potencial de desarrollo, se han definido diversos mercados claves o “target markets”
para promover sus productos y servicios. Esta estrategia se realiza bajo politicas de crédito conservadoras y
una administracion de riesgo eficaz para cumplir con los pardmetros de calidad de cartera de las subsidiarias
bancarias. Las politicas de aprobacién de crédito (plazo, tasa, repago, y cobertura de garantias), la
diversificacion de cartera por pais y tipo de industria, los limites a grupos econdmicos, la clasificacién de
riesgo de la cartera y de los clientes de acuerdo a las categorias empleadas por las subsidiaras bancarias y por
normas emanadas de la Superintendencia de Bancos de Panama y Costa Rica, entre otras politicas de control
y supervisién crediticias, buscan optimizar la relacidon riesgo-retorno del negocio de BG Financial y
minimizar el potencial para pérdidas en préstamos incobrables. Como consecuencia de esto, la Compaiiia no
posee ningun cliente que represente mas del 10% de sus ingresos anuales.

¢) Factores de produccion
Los negocios de la Compafiia no son afectados por las estaciones climdticas, ni dependen de la disponibilidad

de materias primas. Tampoco dependen de patentes o licencias comerciales o industriales, ni dependen
significativamente de contratos financieros con clientes o suplidores.

d) Competencia
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La administracién de BG Financial estima que su competencia estd compuesta por bancos de licencia general
que compiten activamente en el mercado doméstico. Entre estos bancos, la Compaiifa estima que los quince
(15) bancos mds importantes, que colectivamente componen el 65% de los activos de la plaza son los
competidores mas grandes. Entre estos bancos, los mayores competidores incluyen varios bancos privados
panamefios (incluyendo Global Bank Corporation, MultiCredit Bank y Banco Aliado), los bancos del sector
publico propiedad del Estado (Banco Nacional de Panama y Caja de Ahorros) y varios bancos extranjeros
(incluyendo Primer Banco del Istmo/HSBC, Banco Bilbao Vizcaya Argentaria y Citibank, N.A./Banco
Cuscatlan/Banco Uno).

Ademds de competir con los bancos que conforman el SBN, BG Financial también compite con otras
instituciones financieras y no financieras que no forman parte de SBN y ofrecen servicios similares a los
ofrecidos por las subsidiarias de la Compaiiia, especialmente préstamos de automdvil, préstamos personales y
productos y servicios del mercado de capitales.

En los depdsitos totales del Sistema Bancario Nacional se observa un crecimiento del 18.7% para
diciembre de 2006 comparado con el 2005. Destaca el incremento del 22.1% en los depdsitos locales de
particulares. Los depdsitos extranjeros incrementan en 10.9%, principalmente por el mejor
comportamiento de los depdsitos de particulares y bancos oficiales, sin embargo, hay una baja en los
depdsitos interbancarios extranjeros, en parte como consecuencia del influjo de efectivo resultado de la
compra de Grupo Banistmo en US$1,700MM en el dltimo trimestre del afio.

La competencia existente para captar depdsitos locales es muy activa, tanto a nivel del cliente individual
como el empresarial. Los principales bancos compiten ofreciendo una combinacién de tasas de intereses
competitivas, servicios de calidad, ubicacién de sucursales y capacidad financiera de la institucién. Al
mercadear sus productos de depdsito, BG Financial destaca su base de capital y posicion financiera como
principal activo, la cual se complementa con la calidad de su servicio y la red de sucursales
estratégicamente ubicadas. Los principales competidores del Banco en este segmento y para los diferentes
productos que ofrecen son Primer Banco del Istmo/HSBC, Banco Nacional de Panamd y Caja de Ahorros.

= Banca al Detal (‘“‘Retail Banking”)

En la banca al detal (captacién de depdsitos y préstamos a individuos y ofrecimiento de servicios
financieros multiples a individuos), BG Financial enfrenta competencia de los bancos panamefios tanto
los publicos como los privados), de ciertos bancos extranjeros y, en determinados mercados, de
instituciones financieras y no financieras (principalmente en préstamos personales y financiamiento de
automévil). Al 30 de junio de 2007, las subsidiarias bancarias tenian depésitos locales privados de
particulares por la suma de US$4,241MM, lo cual representa una participacion de mercado en este
segmento de un 27%. Al 30 de junio de 2007, las subsidiarias bancarias tenian préstamos hipotecarios
residenciales por la suma de US$1,318.6MM, los cuales representan una participacion de mercado de
31.6%; y en la banca al consumidor mantenia un total de préstamos a individuos por la suma de
US$868.8MM, lo cual representa un 24% del total de la cartera de estimado de participacion en este
segmento del mercado.

= Banca Empresarial

Ademds de la competencia de varios bancos comerciales panamefios, BG Financial enfrenta una gran
competencia de los bancos extranjeros, particularmente los que brindan servicio a importantes empresas
panamefias y afiliadas de multinacionales extranjeras. La gerencia estima que la sélida estructura de
capital de la Compaiiia, su extensa red de sucursales, costos de financiamiento relativamente bajos
comparado con otros bancos comerciales panamefios y su reputacién, permitirdn a las subsidiarias
bancarias ofrecer préstamos y facilidades de crédito a tasas competitivas a empresas domésticas, asi como
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a afiliadas de empresas extranjeras. Ademas, la experiencia de las subsidiarias bancarias de BG Financial
en el mercado hipotecario y el acceso a fondos a mediano y largo plazo le permite a la Compaiiia ofrecer
una gama completa de productos crediticios lo cual fortalece su posicién de mercado.

e) Informacion sobre Participacion de Mercado y Razones Financieras
= Total de Activos

En la siguiente tabla se presenta el posicionamiento de los principales bancos del Sistema Bancario
Nacional (sin subsidiarias) por orden de Total de Activos al 31 de marzo de 2007. Como comparativo, se
presentan las cifras combinadas de Banco General, S.A. y Banco Continental de Panamd, S.A., HSBC
Bank (Panamd), S.A. y Primer Banco del Istmo, S.A., y Citibank, N.A. Banco Cuscatldin de Panama4,
S.A., y Banco Uno.

Posicionamiento: Total de Activos

en miles de $
1 HSBC Bank, Plc. * 7,423,550.14 19%
2 Banco General, S.A. t 6,794,676.58 17%
3 Banco Nacional de Panama 4,060,363.14 10%
4 Citibank £ 2,565,163.23 7%
5 Banco Bilbao Vizcaya Argentaria (Panama), S.A. 1,163,582.24 3%
6 Global Bank Corporation 1,144,597.90 3%
7 BAC International Bank, Inc. 1,143,263.64 3%
8 Caja de Ahorros 1,120,939.44 3%
9 Multicredit Bank, Inc. 772,343.39 2%
10 Banco Aliado, S.A. 718,222.94 2%
SISTEMA BANCARIO NACIONAL 38,919,050 100%

* valores combinados con Primer Banco del Istmo,
T valores combinados con Banco Continental de Panam4,
¢ valores combinados con Banco Cuscatlan de Panama, S.A. y Banco Uno

Fuente: Superintendencia de Bancos
= Patrimonio

En la siguiente tabla se presenta el posicionamiento de los principales bancos del Sistema Bancario
Nacional (sin subsidiarias) por orden del Patrimonio al 31 de marzo de 2007. Como comparativo, se
presentan las cifras combinadas de Banco General, S.A. y Banco Continental de Panamd, S.A., HSBC
Bank (Panamd), S.A. y Primer Banco del Istmo, S.A., y Citibank, N.A., Banco Cuscatlan de Panama,
S.A. y Banco Uno.
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Posicionamiento: Patrimonio

en miles de $

1 HSBC Bank, Plc. * 1,228,690.17 25%
2 Banco General, S.A} 698,660.19 14%
3 Banco Nacional de Panama 566,797.08 11%
4 BAC International Bank, Inc. 495,008.94 10%
5 Banco Bilbao Vizcaya Argentaria (Panamd), S.A.  176,084.31 4%
6 Citibank t 157,387.25 3%
7 Caja de Ahorros 154,413.65 3%
8 Global Bank Corporation 87,722.34 2%
9 Banco Aliado, S.A. 76,317.23 2%
10 Multicredit Bank, Inc. 68,402.96 1%

SISTEMA BANCARIO NACIONAL 4,976,690.00 100%

* valores combinados con Primer Banco del Istmo, S.A.
1' valores combinados con Banco Continental de Panamé, S.A.
:|: valores combinados con Banco Cuscatlan de Panamd, S.A. y Banco Uno

Fuente: Superintendencia de Bancos
= Total de Préstamos

En la siguiente tabla se presenta, en una columna, el saldo de la cartera total de préstamos de los
principales bancos del mercado local y en la otra columna la participacién de mercado en el total de
préstamos para los udltimos dos (2) afnos y el trimestre terminado el 31 de marzo de 2007. Como
comparativo, se incluye el total del Sistema Bancario Nacional y se presentan los valores combinados de
Primer Banco del Istmo, S.A. y HSBC Bank (Panamd), S.A., asi como de Banco General, S.A. y Banco
Continental de Panama, S.A. al 31 de marzo de 2007:

Total Préstamos
Valores Comb.
| 31-Dic-05 11 31-Dic-06 11 31-Mar-07 | 31-Mar-07
$ % $ % $ % $ %
Primer Banco del Istmo, S.A. 2,233,305 15.2% 2,652,059 15.5% 2,655,547  14.7% 3,732,856 21.47%
Banco Nacional de Panama 1,954,205 13.3% 1,975,724  12.0% 2,388,377 13.7%
Banco General, S.A 1,909,096 13.0% 2,190,505 13.3% 2,260,114 13.0% 4,124,273 23.73%
Banco Continental de Panam4, S.A. 1,438,933 9.8% 1,785,631 10.8% 1,864,159  10.7%
HSBC Bank (Panam4), S.A. 1,046,729 7.1% 1,177,395 7.1% 1,177,309 6.8%
Banco Bilbao Vizcaya Argentaria (Panama), S.A. 816,181 5.6% 975,285 5.9% 987,016 5.7%
Caja de Ahorros 759,851 52% 809,570 4.9% 826,118 4.8%
Global Bank Corporation 518,687 3.5% 655,178 4.0% 697,001 4.0%
Banco Cuscatlan de Panamd, S.A. 431,378 2.9% 531,678 3.2% 575,069 3.3%
The Bank of Nova Scotia 483,696 3.3% 505,712 3.1% 490,239 2.8%
Total 11,592,061 79.0% 13,158,737 79.9% 13,820,949 79.5%
SISTEMA BANCARIO NACIONAL 14,676,130 100.0% 16,479,196 100.0% 17,382,508 100.0%

Fuente: Superintendencia de Bancos

=  Total de Préstamos al Consumidor

En la siguiente tabla se presenta, en una columna, el saldo de la cartera de préstamos al consumidor
(Préstamos personales, Autos y Tarjetas de Crédito) de los principales bancos del mercado local y en la
otra columna la participacién de mercado en el total de préstamos al consumidor para los tltimos dos (2)
afios y el trimestre terminado el 31 de marzo de 2007. Como comparativo, se incluye el total del Sistema
Bancario Nacional y se presentan los valores combinados de Primer Banco del Istmo, S.A. y HSBC Bank
(Panamad), S.A., asi como de Banco General, S.A. y Banco Continental de Panamd, S.A. al 31 de marzo
de 2007:
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Total Consumo Valores Comb.

| 31-Dic-05 11 31-Dic-06 11 31-Mar-07 | 31-Mar-07
$ % $ % $ % $ %
Primer Banco del Istmo, S.A. 691,031 21.4% 750,709  20.4% 752,755  19.5%
Banco Continental de Panam4, S.A. 454,197 141% 506,877 13.8% 524,288 13.6%
Banco General, S.A 289,167 9.0% 359,228 9.8% 375,123 9.7% 899,411  23.34%
Banco Nacional de Panaméa 239,022 7.4% 290,255 7.9% 332,339 8.6%
Banco Bilbao Vizcaya Argentaria (Panama), S.A. 255,279 7.9% 305,752 8.3% 317,007 8.2%
Global Bank Corporation 287,773 8.9% 304,171 8.3% 304,079 7.9%
Banco Cuscatlan de Panama, S.A. 163,293 5.1% 180,253 4.9% 187,566 4.9%
Caja de Ahorros 116,587 3.6% 146,753 4.0% 156,495 4.1%
BAC International Bank Inc. 83,194 2.6% 148,595 4.0% 154,897 4.0%
HSBC Bank (Panama), S.A. 125,632 3.9% 132,570 3.6% 130,707 3.4% 883,462 22.93%

Total 2,705,175 83.9% 3,125,162 85.1% 3,235,256 84.0%

SISTEMA BANCARIO NACIONAL 3,225,211 100.0% 3,674,222 100.0% 3,852,916 100.0%

Fuente: Superintendencia de Bancos

=  Total de Préstamos Comerciales

En la siguiente tabla se presenta, en una columna, el saldo de la cartera de préstamos comerciales
(incluido hipotecas comerciales) de los principales bancos del mercado local y en la otra columna la
participacién de mercado en el total de préstamos comerciales para los dltimos dos (2) afios y el trimestre
terminado el 31 de marzo de 2007. Como comparativo, se incluye el total del Sistema Bancario Nacional
y se presentan los valores combinados de Primer Banco del Istmo, S.A. y HSBC Bank (Panamd), S.A. asi
como de Banco General, S.A. y Banco Continental de Panam4, S.A. al 31 de marzo de 2007:

Préstamos Comerciales y Otros Valores Comb.
| 31-Dic-05 |1 31-Dic-06 |1 31-Mar-07 | 31-Mar-07
$ % $ % $ % $ %

Banco Nacional de Panama 1,241,643 154% 1,191,613 13.1% 1,554,028 16.3%
Primer Banco del Istmo, S.A. 991,180 12.3% 1,181,023 13.0% 1,171,309 12.3%
Banco General, S.A 872,915 10.8% 1,016,573 11.2% 1,048,338 11.0% 1,955,480 20.5%
Banco Continental de Panama, S.A. 659,400 8.2% 861,064 9.5% 907,142  9.5%
HSBC Bank (Panama), S.A. 465,228  5.8% 556,410 6.1% 552,701 5.8% 1,724,009 18.1%
Banco Bilbao Vizcaya Argentaria (Panama), S.A. 452,136  5.6% 545,188  6.0% 545,139  5.7%
Banco Aliado, S.A. 280,100 3.5% 371,803  4.1% 373343  3.9%
Global Bank Corporation 216,306 2.7% 330,228  3.6% 369,890 3.9%
Muilticredit Bank, Inc. 282,581 3.5% 321,469  3.5% 342,792  3.6%
The Bank of Nova Scotia 360,199  4.5% 349,125 3.9% 321,882  3.4%

Total 5,821,688 72.4% 6,724,395 71.0% 7,186,563 75.5%
SISTEMA BANCARIO NACIONAL 8,046,458 100.0% 9,472,786 100.0% 9,516,449 100.0%

Fuente: Superintendencia de Bancos

= Depésitos de Particulares

En la siguiente tabla se presenta la participacién de mercado en depésitos de particulares para los dos (2)
ultimos afios y el trimestre terminado el 31 de marzo de 2007, que mantenian los principales bancos y el
saldo de depdésitos de particulares al 31 de marzo de 2007 de dichos bancos, del SBN consolidado, y los
saldos combinados de Primer Banco del Istmo, S.A. y HSBC Bank (Panamd), S.A., asi como de Banco
General, S.A. y Banco Continental de Panamd, S.A. al 31 de marzo de 2007:
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Total de Depdsitos de Particulares
Valores Comb.

| 31-Dic-05 11 31-Dic-06 11 31-Mar-07 | 31-Mar-07
$ % $ % $ % $ %

Primer Banco del Istmo, S.A. 2,468,561  20.6% 3,156,763 21.5% 2,876,113 18.8%
Banco General, S.A 2,007,917 16.7% 2,263,065 15.4% 2,374,028 15.5% 4,136,514  27.08%
Banco Continental de Panama, S.A. 1,204,916  10.0% 1,815,190 12.4% 1,762,485 11.5%
HSBC Bank (Panamd), S.A. 1,040,472 8.7% 1,310,844 8.9% 1,509,698 9.9% 4,385,812 28.71%
Global Bank Corporation 541,167 4.5% 670,895 4.6% 747,752 4.9%
Banco Nacional de Panama 642,442 5.4% 654,468 4.5% 702,479 4.6%
Banco Bilbao Vizcaya Argentaria (Panama), S.A. 421,697 3.5% 567,812 3.9% 599,414 3.9%
Banco Cuscatlan de Panamé, S.A. 371,096 3.1% 478,397 3.3% 567,794 3.7%
Caja de Ahorros 509,707 4.2% 531,922 3.6% 544,414 3.6%
Citibank, N.A. 281,095 2.3% 335,728 2.3% 346,902 2.3%

Total 9,489,070 79.1% 11,785,084 80.4% 12,031,081 78.8%
SISTEMA BANCARIO NACIONAL 12,003,695 100.0% 14,657,586 100.0% 15,277,245 100.0%

Fuente: Superintendencia de Bancos
= Patrimonio sobre Total de Activos

En la siguiente tabla se presenta el nivel de capitalizacién de los dltimos dos (2) afios y el trimestre
terminado el 31 de marzo de 2007, medido en base al patrimonio sobre el total de activos del Banco sin
subsidiarias, de los principales bancos del SBN. Como comparativo se incluye el producto de combinar
las cifras de Banco General, S.A. y Banco Continental de Panamd, S.A., HSBC Bank (Panamd), S.A. y
Primer Banco del Istmo, S.A., y Citibank, N.A., Banco Cuscatldn de Panam4, S.A., y Banco Uno, S.A.

Patrimonio sobre Total de Activos
Valores Comb.
| 31-Dic-05 | | 31-Dic-06 | | 31-Mar-07 | 31-Mar-07

% % % %
BAC International Bank, Inc. 4415 43.71 43.3
HSBC Bank (Panamd), S.A. 10.35 3.32 19.05 16.55
Primer Banco del Istmo, S.A. 14.67 13.57 15.25
Banco Bilbao Vizcaya Argentaria (Panama), S.A. 17.59 15.01 15.13
Banco Nacional de Panama 14.38 13.77 13.96
Caja de Ahorros 12.49 13.5 13.78
Banco Aliado 8.77 10.84 10.63
Banco General, S.A 10.69 9.9 10.41 10.28
Banco Continental de Panama, S.A. 8.89 9.67 10.13
Multicredit Bank, Inc. 10 8.78 8.86
Global Bank Corporation 11.81 7.25 7.66
Banco Cuscatlan de Panama, S.A. 8.25 7.58 7.64
Banco Uno, S.A. 14.84 5.66 5.36
Citibank, N.A. 5.06 5.54 4.9 6.14
SISTEMA BANCARIO NACIONAL 13.09 12.16 12.79

Fuente: Superintendencia de Bancos

= Utilidad Neta sobre Activos Promedio

En la siguiente tabla se presenta el rendimiento sobre activos promedio (sin subsidiarias) de los dltimos
dos (2) afos y el trimestre terminado el 31 de marzo de 2007, medido en base a la utilidad neta entre el
total de activos promedio del banco, de los principales bancos del SBN. Como comparativo se incluye el
producto de la combinacién de las cifras de Banco General, S.A. y Banco Continental de Panama, S.A.,
HSBC Bank (Panamad), S.A. y Primer Banco del Istmo, S.A., y Banco Cuscatldn de Panam4, Citibank y
Banco Uno, S.A.
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Utilidad Neta sobre Activos Promedio

BAC International Bank, Inc.

Primer Banco del Istmo, S.A.
Banco Nacional de Panama

Banco Bilbao Vizcaya Argentaria (Panama), S.A.
Citibank, N.A.

Banco General, S.A

Banco Aliado

HSBC Bank (Panama), S.A.

Caja de Ahorros

Banco Cuscatlan de Panama, S.A.
Banco Uno, S.A.

Global Bank Corporation

Multicredit Bank, Inc.

Banco Continental de Panama, S.A.

SISTEMA BANCARIO NACIONAL

Fuente: Superintendencia de Bancos

Valores Comb.

| 31-Dic-05 | | 31-Dic-06 | | 31-Mar-07 | 31-Mar-07

% % % %

12.03 12.72 14.37

2.76 -1.29 33

2.72 3.1 33

-0.47 2.9 263

1.81 2.35 2.24 1.41

2.33 2.38 2.2 1.81
1.7 1.87 1.97

1.38 1.33 1.72 2.56

0.65 1.65 1.4

1.44 1.02 1.25

3.22 3.4 0.86

1.67 1.15 0.71

1.02 1.16 0.62

1.26 1.31 154  *

2.11 1.69 1.93

*Ajustado para excluir gastos extraordinario causados por la fusion por US$12,284,821

= Utilidad Neta sobre Patrimonio Promedio

En la siguiente tabla se presenta el rendimiento sobre el patrimonio promedio de los dltimos dos (2) afios
y el trimestre terminado el 31 de marzo de 2007, medido en base a la utilidad neta entre patrimonio
promedio del Banco, de los principales bancos del SBN. Como comparativo se incluye el producto de la
combinacion de las cifras de Banco General, S.A. y Banco Continental de Panamd, S.A., HSBC Bank
(Panamd), S.A. y Primer Banco del Istmo, S.A., y Banco Cuscatldn de Panam4, Citibank y Banco Uno,

S.A.

Utilidad Neta sobre Patrimonio Promedio

Citibank, N.A.

BAC International Bank, Inc.
Banco Nacional de Panama
Primer Banco del Istmo, S.A.
Banco General, S.A

Banco Aliado

Banco Cuscatlan de Panama, S.A.

Banco Bilbao Vizcaya Argentaria (Panama), S.A.

HSBC Bank (Panama), S.A.

Caja de Ahorros

Banco Uno, S.A.

Global Bank Corporation

Multicredit Bank, Inc.

Banco Continental de Panama, S.A.

SISTEMA BANCARIO NACIONAL

Fuente: Superintendencia de Bancos

Valores Comb.

| 31-Dic-05 ] | 31-Dic-06 | | 31-Mar-07 | 31-Mar-07
% % % %

37.61 44.26 44.16 18.98
26.80 28.96 33.08

18.05 22.15 22.78

20.12 9.16 21.65

20.55 23.13 20.64 17.80
18.56 18.70 19.94

16.57 12.99 16.07

-2.59 17.93 15.94

12.13 10.98 11.23 16.74
5.32 12.68 10.43

23.38 35.81 9.52

15.03 12.31 7.44

9.99 12.44 6.81

13.09 14.07 1525 *

15.82 13.40 14.95

*Ajustado para excluir gastos extraordinario causados por la fusién por US$12,284,821
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f) Marco Legal y Regulador de la Actividad Bancaria en Panama

El Sistema Bancario y la Comisién Bancaria Nacional (“CBN”) fueron creados mediante el Decreto de
Gabinete N° 238 del 2 de julio de 1970. La CBN fue el primer ente regulador del Sistema Bancario
Panameio, la cual ha sido reemplazada por la Superintendencia de Bancos que fue creada por el Decreto Ley
9 de 26 de febrero de 1998 e inici6 operaciones a partir del 13 de junio de 1998. La Superintendencia de
Bancos es un organismo auténomo e independiente del Estado, con personalidad juridica y patrimonio
propio, a la cual se le permite contar con fondos separados e independientes del Gobierno Central y posee el
derecho de administrarlos. Dichos fondos emanan del cobro de una tasa de regulacion y supervision bancaria,
la cual depende del tipo de licencia con que operan los bancos. Aprueba su presupuesto de rentas y gastos y
escoge y nombra a su personal. La Superintendencia actia con independencia en el ejercicio de sus funciones
y estd sujeta a la fiscalizacion de la Contraloria General de la Republica, aunque esto no implique en forma
alguna, injerencia en las facultades administrativas de la Superintendencia.

La estructura administrativa estd conformada por una Junta Directiva de cinco miembros y un
Superintendente que es nombrado por el Organo Ejecutivo por un periodo de cinco afios prorrogables una
sola vez y cinco directores que son nombrados por un espacio de ocho afios cada uno. La Superintendencia
debe velar porque se mantenga la solidez y eficiencia del sistema bancario, promover la confianza publica en
el Sistema Bancario, asi como también puede sancionar a los infractores del Decreto Ley. Algunas de las
facultades otorgadas a la Superintendencia, entre otras, se mencionan a continuacién: aprobar licencias;
autorizar cierres, traslados y liquidaciones voluntarias; decretar la intervencion, reorganizacion y liquidacidn
forzosa de Bancos; autorizar la fusién y la consolidacién de Bancos y de Grupos Econdmicos de los cuales
formen parte Bancos. Ademds, cuenta con amplios poderes de supervision, puede actualizar las regulaciones
preventivas, evaluar e incrementar los indicadores financieros de los Bancos y de los Grupos Econémicos y
tiene acceso a las cuentas y documentos de préstamos de los clientes, mas no a las cuentas de depdsitos.

Dentro de los principales cambios que introdujo el Decreto Ley antes mencionado, estd el aumento del monto
minimo por el cual deben estar capitalizados los bancos que operan e la Republica de Panama. Los bancos de
Licencia General, deben tener un capital social pagado o un capital asignado no menor de US$10MM. Para
esto se concede un plazo improrrogable de cinco afios contados a partir de la fecha de entrada en vigencia de
este Decreto Ley. Ademds, establece razones de capital adecuadas basadas con el Acuerdo de Basilea,
equivalente a por lo menos el ocho por ciento (8%) del total de sus activos y operaciones fuera de balance
ponderadas por riesgo; requisitos de liquidez; normas prudenciales sobre diversificacién de cartera y de
intervencion y liquidacion por parte de la Superintendencia de Bancos; limitacion en los préstamos a partes
relacionadas y a grupos econdmicos particulares.

La Ley Bancaria introduce ademads el concepto de capital primario y capital secundario. Segiin la Ley
Bancaria, el capital de los bancos estard compuesto de un capital primario y un capital secundario. El
capital primario consiste en el capital pagado en acciones, las reservas declaradas y las utilidades
retenidas. El capital secundario por su parte consiste en las reservas no declaradas, las reservas de
reevaluacidn, las reservas generales para pérdidas, los instrumentos hibridos de capital y deuda y la 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. Segtn la Ley Bancaria todo banco de licencia general deberd mantener en
todo momento un saldo minimo de activos liquidos equivalente al 30% del total bruto de sus depdsitos en
la Republica de Panamd o en el extranjero, u otro porcentaje que dicte la Superintendencia de Bancos. La
Ley Bancaria establece los bienes que serdn considerados como activos liquidos para estos propositos.

La Ley Bancaria, al igual que la Antigua Ley Bancaria, permite el establecimiento de tres tipos de bancos,
a saber:
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a) Bancos de Licencia General: aquellos autorizados para llevar a cabo el negocio de banca en
cualquier parte de la Republica de Panamd y transacciones que se perfeccionen, consuman o
surtan sus efectos en el exterior, y realizar aquellas otras actividades que la Superintendencia de
Bancos autorice.

b) Bancos de Licencia Internacional: aquellos autorizados para dirigir, desde una oficina
establecida en Panamad, transacciones que se perfeccionen, consuman o surtan sus efectos en el
exterior, y realizar aquellas otras actividades que la Superintendencia de Bancos autorice.

c) Bancos de Licencia de Representacion: aquellos autorizados sélo para establecer una o mas
oficinas de representacién en la Reptblica de Panam4, y realizar aquellas otras actividades que
la Superintendencia de Bancos autorice.

Los bancos de licencia general autorizados a operar en Panamé deberdan mantener activos en la Repuiblica
de Panama equivalentes a no menos del 85% de sus depdsitos locales, u otro porcentaje que dicte la
Superintendencia de Bancos.

La Ley Bancaria contempla un régimen de total libertad en cuanto a la determinacién de las tasa de
interés que pague o cobren los bancos, sujeto no obstante al mdximo dictado por las disposiciones de
usura, el cual es de 2% mensual.

La Ley Bancaria impone ademds estrictas regulaciones sobre limites de préstamos a (i) un determinado
prestatario, asciende al 25% del capital primario y secundario; (ii) a personas relacionadas, 5% del capital
primario y secundario sin garantia y hasta 10% con garantia; y (iii) prohibe a los bancos adquirir o poseer
acciones o participaciones en cualesquiera otras empresas no relacionadas con el negocio bancario, cuyo
valor exceda del 25% de los fondos de capital del banco.

Los bancos estdn sujetos a una inspeccion por parte de la Superintendencia de Bancos que deberd
realizarse por lo menos cada dos afios y a la presentacién y publicacién de informes y estados financieros
en forma periddica. La Ley Bancaria establecié ademds el concepto de supervisién consolidada al banco
y a sus subsidiarias.

g) Consolidacion bancaria

El Sistema Bancario contintia su proceso de consolidacién con instituciones mas sélidas y de prestigio
internacional. Para el afio 2006 se destaca la compra de Grupo Banistmo por parte del HSBC, por una
suma de US$1,700MM. A su vez se dio, a nivel internacional, la fusién del Citibank con Grupo Uno y
Unién de Bancos Cuscatldn Internacional cuando el Citigroup compré por US$1,510MM el Banco
Cuscatlan. Por ultimo, también se dio la fusién entre las compafifas tenedoras de acciones de Banco
General, S.A. y Banco Continental de Panamad, S.A.

5. Licencias

Sociedad Tipo de Licencia Entidad Reguladora
Norfolk and
Hampton Bank Licencia Bancaria tipo B | Cayman Island Monetary Authority
Licencia Bancaria de
Oficina de Superintendencia de Bancos de Panama (Resolucién No.
Representacion 16-92 de 9 de julio de 1992)
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Arrendador Financiero

Direccion de Empresas Financieras del Ministerio de
Comercio e Industrias de Panama

Wall Street
Securities, S.A.

Licencia de casa de
valores

Comisién Nacional de Valores (Resolucién CNV-376-00
de 22 de diciembre de 2000)

Licencia de
Administrador de
Inversiones

Comisién Nacional de Valores (Resolucién CNV-288-01
de 13 de julio de 2001)

Banco Aleman
Platina, S.A.

Licencia Bancaria

Superintendencia de Bancos de Panama (Resolucion
N0.8-2002 de 29 de octubre de 2002)

Banco General,
S.A.

Licencia Bancaria

Superintendencia de Bancos de Panama (Resolucién
No0.026-1971 de 1 de abril de 1955)

Licencia de Fideicomiso

Superintendencia de Bancos de Panama
(Resolucién FID No. 001-2004 9 de enero 2004)

Licencia de casa de
valores

Comisién Nacional de Valores
(Resolucién No. 322-00 del 24 de noviembre de 2000)

Banco General

Licencia de Representacion en la Republica de Panama

Overseas 4787 fechada abril 3 de 1986 Frame SE 000390, Roll
(Panama) Licencia Bancaria 17978, Image 0129

Banco General

Overseas Incorporada en Abril 3 de 1985 bajo las Leyes de Grand
(Cayman) Licencia Bancaria Cayman, Cayman Islands, British West Indies.

BG Investment

Licencia de casa de
valores

Comision Nacional de Valores
(Resolucién No. 322-00 del 24 de noviembre de 2000)

Licencia de
Administrador de
Inversiones

Comisién Nacional de Valores (Resolucién CNV 20-14
del 4 de diciembre de 1996)

Finanzas
Generales, S.A.

Licencia de Financiera

Licencia Comercial Tipo B otorgada por el Ministerio de
Comercio e Industrias el 17 de febrero de 1987.
Adicionalmente se encuetra registrada en el Programa
RUC Registro de Arrendadores Financieros del Ministerio
de Economia y Finanzas desde el 11 de octubre de 1990
y en el Registro de Arrendamiento Financiero del
Ministerio de Comercio e Industrias.

Arrendador Financiero

Direccion de Empresas Financieras del Ministerio de
Comercio e Industrias de Panama

Superintendencia de Bancos de Panama

BG Trust Licencia de Fideicomiso | (Resoluciéon FID No. 001-2004 9 de enero 2004)
Superintendencia de Bancos de la Republica de Panama
Profuturo Licencia Fiduciaria Resoluciéon Fiduciaria 5-96 del 16 de febrero de 1996

6. Litigios legales
Al 31 de diciembre de 2007 BG Financial no es parte de litigio legal alguno.
7. Sanciones Administrativas

BG Financial no ha sido objeto de sanciones por parte de la Comisién Nacional de Valores, la Bolsa de
Valores de Panamd, S.A. u otras organizaciones reguladoras u organizaciones autorreguladas.

8. Estructura corporativa

Favor referirse al Anexo No. 1
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9. Propiedades, planta y equipo
Al 30 de junio de 2007 la propiedad, mobiliario, equipo y mejoras (neto de depreciacion) consolidadas de

BG Financial alcanzaba la suma de US$85.8MM los cuales se encuentran distribuidos de la siguiente
manera: BG US$34.2MM; BCP US$50MM y US$1.5MM de Profuturo.

30 de junio de 2007

BG Profuturo BCP BG Financial
Terreno 8,404,834 0 7,485,056 15,889,890
Edificio 9,691,099 1,215,424 24,629,049 35,535,572
Equipo Rodante 239,712 226,056 390,047 855,815
Mobiliairo y Equipo 10,182,551 115,192 6,515,144 16,812,887
Mejoras 5,742,502 20,376 11,014,719 16,777,597
TOTAL 34,260,698 1,577,049 50,034,015 85,871,762

10. Tendencias

La estrategia global del Banco es fortalecer su posicién como el banco privado lider de Panama en
participaciéon de mercado de préstamos y depdsitos locales del sector privado aumentando su base de
capital y solidez financiera asi como el alcance y rentabilidad de sus negocios de banca hipotecaria, banca
de consumo y banca corporativa y la cobertura nacional de su red de sucursales. El Banco espera lograr
una mayor rentabilidad principalmente (i) capitalizando las oportunidades existentes en la banca de
consumo, (ii) fortaleciendo sus relaciones con clientes corporativos y ofreciendo multiples productos y
servicios, (iii) aumentando sus ingresos de comisiones derivados del ofrecimiento de servicios financieros
complementarios, (iv) aplicando estrictas normas y politicas crediticias y de cobro para controlar los
riesgos de crédito y de inversion y (v) logrando altos grados de eficiencia en sus operaciones a través de
la revisién de sus procesos.

II. ANALISIS DE ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS DE BG FINANCIAL AL 30
DE SEPTIEMBRE DE 2007

A. Resumen de las Cifras Financieras Consolidadas de la Compaifiia

1. Resumen del Estado de Resultados Consolidado de BG Financial Group Inc. y
Subsidiarias

A continuacién presentamos un resumen de las cifras del Estado de Resultados Consolidado el cual estd
basado en las cifras de los estados financieros consolidados pro-forma al 31 de diciembre y 30 de
septiembre de 2006 y 2007.
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Ingresos por intereses y comisiones

Septiembre
2006
(Pro-Forma)

$332,050,999

Diciembre
2006
(Pro-Forma)

$458,546,478

Septiembre
2007*

$389,077,058

Gastos de intereses 161,599,381 227,179,335 199,723,548
Ingreso neto de intereses y comisiones 170,451,618 231,367,143 189,353,510
Provision para pérdidas en préstamos e inversiones 8,901,735 11,288,760 9,441,569
Ingreso neto de intereses y comisiones después de provisiones 161,549,883 220,078,383 179,911,941
Otros ingresos (gastos):
Honorarios y otras comisiones 30,916,683 46,079,873 39,991,032
Primas de seguros, neta 5,032,577 6,611,689 5,486,701
Ganancia en instrumentos financieros, neta 5,649,348 14,361,290 5,248,742
Otros ingresos 14,860,888 21,716,079 31,529,389
Gastos por comisiones y otros gastos (13,365,861) (18,425,540) (17,585,943)
Total de otros ingresos, neto 43,093,635 70,343,391 64,669,921
Gastos generales y administrativos 89,629,056 130,172,023 114,134,728
Utilidad antes de impuesto sobre la renta 115,014,462 160,249,751 130,447,134
Gasto de impuesto sobre la renta 13,489,243 18,293,032 14,763,791

Utilidad neta

* Ajustado por ingresos y gastos extraordinarios de fusion

$101,525,219

$141,956,719

$115,683,343

2. Resumen del Balance de Situacion Consolidado de BG Financial Group, Inc. y
Subsidiarias

A continuacién presentamos un resumen de las cifras consolidadas de la Compaiiia basadas en los estados
financieros consolidados pro-forma al 31 de diciembre de 2005 y 2006 y al 30 de septiembre de 2007.

Activos:

Efectivo y depdsitos en bancos

Depésitos con bancos que generan intereses

Inversiones en valores

Préstamos
Reserva para pérdidas en préstamos
Comisiones No Devengadas

Otros activos

Total de activos

Pasivos y patrimonio de los accionistas:
Depésitos
A la vista
Ahorro
A plazo
Particulares
Interbancarios
Total de depbsitos

Obligaciones y colocaciones a mediano y largo plazo
Otros pasivos

Patrimonio de los accionistas

Total de pasivos y patrimonio de los accionistas

Diciembre
2005
(Pro-Forma)

$149,601,120
202,812,444
1,522,586,834
3,960,554,522
(77,054,731)
(9,892,381)
292,147,751

Diciembre
2006
(Pro-Forma)

$192,207,659
420,405,053

1,624,590,246

4,643,171,051
(84,068,313)
(12,172,319)
379,130,894

Septiembre
2007

$141,566,168
237,745,898

1,464,150,183

5,011,838,748
(84,088,576)
(13,664,561)
579,376,309

$6,040,755,559

$7,163,264,271

$7,336,924,169

$628,507,736
732,992,853

2,382,750,480
205,006,906

$775,318,695
773,668,537

3,110,577,417
148,584,651

$817,545,066
931,658,261

3,075,372,269
109,318,161

3,949,257,975

4,808,149,300

4,933,893,757

1,137,053,259

1,216,822,816

1,061,752,437

245,046,141 283,496,885 221,051,444
709,398,184 854,795,270 1,120,226,531
$6,040,755,559  $7,163,264,271 $7,336,924,169
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Razones Financieras Consolidadas

Diciembre Septiembre
2006 2007
(Pro-Forma) (Pro-Forma)

Rentabilidad y Eficiencia

Rendimiento sobre activos promedio 2.15% 2.13%
Rendimiento sobre patrimonio promedio 18.15% 16.45%
Margen neto de interés (1) 3.80% 3.82%
Eficiencia operativa (2) 41.65% 43.20%
Gastos de operaciones / Activos promedio 2.47% 2.10%
Liquidez

Activos liquidos primarios (3) / Total de depdsitos 37.22% 31.15%
Activos liquidos primarios / Total de depésitos y obligaciones 29.73% 25.64%
Activos liquidos primarios / Total de activos 25.00% 20.95%
Préstamos / Total de depositos 94.57% 99.80%
Capital

Patrimonio / Total de activos 11.93% 15.27%
Patrimonio tangible / Total de activos tangibles 10.83% 12.11%
Calidad de Cartera Crediticia

Reserva de préstamos / Total de préstamos 1.81% 1.67%
Reserva de préstamos / Préstamos en no acumulacion 247.86% 254.78%
Reserva de préstamos / Préstamos en no acumulacién y vencidos 195.94% 181.66%
Préstamos en no acumulacién / Total de préstamos 0.73% 0.66%
Préstamos en no acumulacioén y vencidos / Total de préstamos 0.92% 0.92%
Cargos a la reserva / Total de préstamos 0.19% 0.25%

(1) Ingreso neto de interés (antes de provisiones) entre activos productivos promedios
(2) Gastos generales y administrativos entre el ingreso neto de interés més otros ingresos
(3) Efectivo y depdsitos en bancos e inversiones liquidas de alta calidad
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B. Discusién y Andlisis de los Resultados Operativos y de la Situacion Financiera Consolidada
BG Financial

Este andlisis estd basado en informacién obtenida de los estados financieros internos de BG Financial
preparados al 30 de septiembre de 2007 y los estados financieros pro-forma preparados por la
administracion de BG Financial inicamente para propdsitos de comparativos de este RV-2. Ciertas
cantidades (incluyendo porcentajes) que aparecen aqui han sido redondeadas.

BG Financial prepara sus estados financieros conforme a las Normas Internacionales de Informacién
Financiera (NIIF).

Los resultados operativos de BG Financial estdn afectados tanto positiva como negativamente por un
conjunto de eventos y situaciones, muchos de los cuales estin fuera de su control, incluyendo, sin
limitacién, la situacién de la economia panameia, las tasas de interés en Estados Unidos y el marco
regulador bancario en Panam4.

Resultados Operativos para los periodos terminados el 30 de septiembre de 2006 y 2007 y el ario
terminado el 31 de diciembre de 2006.

Septiembre Diciembre Septiembre Cambio Cambio
2006 2006 2007 sept 06- dic 06-
(Pro-Forma) (Pro-Forma) (Pro-Forma) dic 06 sept 07
Ingreso neto de intereses y comisiones $170,451,618  $231,367,143 $189,353,510 3.21% 9.12%
Provisién para pérdidas en préstamos e inversiones 8,901,735 11,288,760 9,441,569 -8.69% 11.52%
Otros ingresos (gastos):
Honorarios y otras comisiones 30,916,683 46,079,873 39,991,032 20.95% 15.72%
Primas de seguros, neta 5,032,577 6,611,689 5,486,701 -2.61% 10.65%
Ganancia en instrumentos financieros, neta 5,649,348 14,361,290 5,248,742 161.17% -51.27%
Otros ingresos 14,860,888 21,716,079 31,529,389 17.06% 93.59%
Gastos por comisiones y otros gastos (13,365,861) (18,425,540) (17,585,943) 6.03% 27.26%
Total de otros ingresos, neto 43,093,635 70,343,391 64,669,921 39.87% 22.58%
Gastos generales y administrativos 89,629,056 130,172,023 114,134,728 15.87% 16.91%
Utilidad antes de impuesto sobre la renta 115,014,462 160,249,751 130,447,134 8.00% 8.54%
Gasto de impuesto sobre la renta 13,489,243 18,293,032 14,763,791 3.04% 7.61%
Utilidad neta $101,525,219  $141,956,719 $115,683,343 8.65% 8.66%
ROE 18.15% 16.45%
ROA 2.15% 2.13%

La utilidad neta pro-forma de BG Financial para los primeros nueve meses de 2007 fue de US$115.68
MM la cual representd un incremento de 8.66% anualizado sobre el nivel de US$142.0 MM obtenido en
el afio 2006. La utilidad neta del 2006 incluye utilidades extraordinarias por $6.7MM excluyendo estos
ingresos extraordinarios el crecimiento en la utilidad neta pro-forma es de 14.04% para los primeros tres
trimestres de 2007. El alto crecimiento en las utilidades pro forma del segundo semestre de 2006 se debe
a la revalorizacién del portafolio de acciones locales que exigen las NIIFs. El rendimiento sobre
patrimonio promedio fue de 16.45% en los primeros nueve meses de 2007 en comparacién con 18.15% en
2006. El rendimiento sobre activos promedio al 30 de septiembre de 2007 fue un sélido 2.13%, en
comparacion con 2.15% en el afio 2006.
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Ingreso Neto de Intereses

Diciembre Septiembre Cambio
2006 2007 06-07
(Pro-Forma) (Pro-Forma)

Ingreso de intereses $458,546,478 $389,077,058 13.13%
Gasto de intereses 227,179,335 199,723,548 17.22%
Ingreso neto de intereses $231,367,143 $189,353,510 9.12%
Activos productivos promedio $6,095,466,203 $6,603,953,705 8.34%
Pasivos con costo promedio 4,853,728,460 5,213,877,275 7.42%
Margen neto de interés 3.80% 3.82%
Rendimiento de activos productivos promedio (1) 7.52% 7.86%
Costo de pasivos con costo promedio (2) 4.68% 511%

(1) Ingreso de interés entre activos productivos promedio
(2) Gasto de interés entre pasivos con costo promedio

El ingreso neto de intereses de BG Financial aument6 9.12% anualizado de US$231.4MM en 2006 a
US$189.4MM en los primeros nueve meses de 2007 como resultado de un aumento de los activos
productivos promedio de 8.34%, el cual fue acompaiado de un ligero incremento en el margen neto de
intereses de 3.80% en el 2006 a 3.82% en los primero 3 trimestres del afio 2007.

Intereses Ganados

Diciembre Septiembre Cambio
2006 2007 06-07
(Pro-Forma) (Pro-Forma)
Ingreso de intereses $458,546,478 $389,077,058 13.13%
Activos productivos promedio
Depésitos bancarios 311,608,749 329,075,476 5.61%
Préstamos 4,210,268,915 4,730,508,015 12.36%
Inversiones 1,573,588,540 1,544,370,215 -1.86%
Total __$6,095,466,203 $6,603,953,705 8.34%
Rendimiento de activos productivos promedio
Depésitos bancarios 4.03% 4.34%
Préstamos 8.68% 8.80%
Inversiones 5.13% 5.19%
Total 7.52% 7.86%

El ingreso de intereses se deriva principalmente de un portafolio diversificado de préstamos que
representd el 71.63% de los activos productivos promedio durante los primeros nueve meses de 2007 y
genero el 80.24% del total de ingresos por intereses para el mismo periodo.

El ingreso de intereses aumentd 13.13% anualizado en los primeros tres trimestres del 2007, de
US$458.5MM en 2006 a US$389.08MM en los primeros nueve meses de 2007, como resultado de (i) el
aumento en el rendimiento promedio de los activos productivos de 7.52% en 2006 a 7.86% al 30 de
septiembre de 2007 y (ii) el aumento en los activos productivos de 8.34% en los primeros nueve meses de
2007, y en particular en la cartera de préstamos la cual aumenté 12.36% anualizado. EI rendimiento
promedio de los activos productivos aumenta como consecuencia de (i) los aumentos en las tasas a corto

plazo (Libor y Euroddlar) y (ii) el aumento significativo registrado en la cartera de préstamos de las
subsidiarias bancarias de BG Financial por crecimiento orgénico.
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Gasto de Intereses

Diciembre Septiembre Cambio
2006 2007 06-07
Gasto de intereses $227,179,335 $199,723,548 17.22%
Pasivos con costo promedio
Cuentas de ahorro 753,330,695 852,663,399 13.19%
Plazo fijo - Particulares 2,746,663,949 3,092,974,843 12.61%
Plazo fijo - Interbancarios 176,795,779 128,951,406 -27.06%
Obligaciones y financiamientos 1,176,938,038 1,139,287,627 -3.20%
Total $4,853,728,460 $5,213,877,275 7.42%
Costo de pasivos con costo promedio
Cuentas de ahorro 2.18% 2.51%
Plazo fijo - Particulares 4.81% 5.48%
Plazo fijo - Interbancarios 5.05% 5.48%
Obligaciones y financiamientos 5.23% 5.18%
Total 4.68% 5.11%

El gasto de intereses en los primeros nueve meses de 2007 aument6 17.22% anualizado, de US$227.2MM
a US$199.7MM. Los principales factores que causaron el aumento del gasto de interés fueron (i)
aumento de los pasivos con costo financiero promedio en 7.42% pasando de US$ 4,853.7MM en el 2006
a US$ 5,213.9MM al 30 de septiembre de 2007 y (ii) el aumento en el costo promedio de los pasivos con
costo financiero de 43 puntos bésicos de 4.68% a 5.11%. El aumento en las tasas pagadas por el Banco a
los distintos productos de depésito refleja (i) los aumentos en las tasas internacionales a corto plazo
(Libor y Euroddlar), y en el mercado local en general y (ii) la renovacién de importantes montos de
depdsitos a corto y mediano plazo a tasas mayores a las anteriormente pactadas. El gasto de intereses de
los dep6sitos, que representa un 77.82% del gasto total de intereses, aument6 en US$50.2MM durante los
primeros nueve meses de 2007, y el gasto de intereses sobre colocaciones y financiamientos disminuyo en
US$12.1MM anualizados durante el mismo periodo.

Provision para Pérdidas sobre Préstamos

Las Normas Internacionales de Informacién Financiera exigen que la reserva para pérdidas en
préstamos se calculen sobre la base de pérdidas incurridas existentes en la cartera de préstamos. BG
Financial ha desarrollado una metodologia para determinar el deterioro existente en la cartera de
préstamos. Esta metodologia contempla dos métodos para determinar las pérdidas incurridas en la
cartera de préstamos. Los préstamos individualmente significativos se evallan individualmente y los
préstamos que no son individualmente significativos o para los cuales no se detecté deterioro
individualmente son analizados colectivamente en grupos de préstamos con caracteristicas similares.
Para determinar si existe deterioro o no en algun préstamo o grupo de préstamos se compara el valor
presente de los flujos futuros esperados de los préstamos con el valor en libros de los préstamos que se
estan evaluando. Para determinar los flujos futuros esperados de un portafolio de préstamos se analizan
los niveles histéricos de castigos de ese portafolio; al resultado de este analisis se le hace un ajuste que
corresponde a la apreciacién de la Gerencia sobre las condiciones economicas, condiciones de los
créditos existentes o cualquier otro factor que la Gerencia estime necesario. Si existe un deterioro se
crea una reserva para este préstamo o grupo de préstamos.

Otros ingresos: honorarios y comisiones, primas de seguros, ganancia en instrumentos financieros y
otros ingresos menos gastos por comisiones 'y otros gastos
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Septiembre Diciembre Septiembre

2006 2006 2007 C:g':f
(Pro-Forma) (Pro-Forma) (Pro-Forma)
Otros ingresos (gastos):
Honorarios y otras comisiones $30,916,683  $46,079,873 $39,991,032 15.72%
Primas de seguros, neta 5,032,577 6,611,689 5,486,701 10.65%
Ganancia en instrumentos financieros, neta 5,649,348 14,361,290 5,248,742 -51.27%
Otros ingresos 14,860,888 21,716,079 31,529,389 93.59%
Gastos por comisiones y otros gastos (13,365,861)  (18,425,540) (17,585,943) 27.26%
Total de otros ingresos, neto $43,093,635 _ $70,343,391 $64,669,921 22.58%

El total de otros ingresos experimentd un aumento anualizado de 22.58% en los primeros nueve meses de
2007 de US$70.3MM en 2006 a US$64.7MM; de este aumento los otros ingresos sobresalen con un
aumento anualizado de 93.59% debido en parte a un aumento de 36.56% en los ingresos de corretaje de
valores y a ingresos extraordinarios generados por las subsidiarias bancarias de BG Financial Group. BG
Financial genera ingresos indirectos (a través de sus subsidiarias) por (i) honorarios y comisiones, (ii)
primas de seguros, (iii) ventas y revalorizaciones de instrumentos financieros y (iv) otros ingresos por sus
actividades de financiamiento y por sus servicios y productos financieros y no financieros. Los
honorarios y comisiones (primariamente por afiliaciones de comercios, cartas de crédito, servicios de
cuenta corriente y otros) incrementaron 15.72% en los primeros 9 meses de 2007 como resultado de (a)
crecimientos en los volimenes de afiliaciones de comercios procesados y de transacciones de los clientes
de tarjetas de débito y crédito y (b) mayores comisiones de banca privada y comercio exterior.

Las primas de seguros netas de cesiones, siniestros y costos que generaron las subsidiarias Compaiiia
Istmefia de Seguros y Empresa General de Seguros, ascendieron a US$5.49MM en los primeros nueve
meses de 2007, aumentando en un 10.65% con respecto al 2006.

La ganancia en instrumentos financieros, neta, disminuyé 51.27% anualizado en los primeros tres
trimestres de 2007, debido a una ganancia extraordinaria en el segundo semestre de 2006 causada por la
revalorizaciéon del portafolio de inversiones en acciones locales de las subsidiarias bancarias de BG
Financial.

Los otros ingresos, compuestos por (i) dividendos, (ii) servicios bancarios varios y (iii) ganancia en venta
de activo fijo, aumentaron 93.95% en los primeros nueve meses de 2007. Este incremento se debe en

gran parte a ingresos extraordinarios generados por las subsidiarias de BG Financial.

Los gastos por comisiones y otros gastos aumentaron 27.26%, por aumentos en los volimenes de
afiliacién de tarjetas de débito y créditos y en los volimenes de uso de los tarjeta-habientes del Banco.

Gastos Generales y Administrativos
El total de gastos generales y administrativos aument6 16.91% durante el primer semestre de 2007.

La siguiente tabla detalla los principales gastos generales y administrativos de BG Financial.
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Septiembre Diciembre Septiembre

2006 2006 2007 C:;‘:f
(Pro-Forma) (Pro-Forma) (Pro-Forma)
Gastos generales y administrativos:
Salarios y otros gastos de personal $48,894,565 $68,931,734 $57,806,348 11.81%
Depreciacion y amortizacion 8,137,488 9,693,138 9,320,805 28.21%
Gastos de propiedades, mobiliario y equipo 3,886,220 7,456,249 4,605,165 -17.65%
Otros gastos 28,710,783 44,090,902 42,402,410 28.23%
Total de gastos generales y administrativos $89,629,056  _ $130,172,023 $114,134,728 16.91%
Eficiencia operativa 41.65% 43.20%
Gastos generales y administrativos / Activos promedio 2.47% 2.10%

Los salarios y otros gastos de personal ha sido histéricamente el principal componente de los gastos
generales y administrativos, representando el 50.65% en los primeros nueve meses de 2007 (52.95% en
2006). El total de salarios y otros gastos de personal crecid 11.81% de 2006 al tercer trimestre de 2007.
Este crecimiento se debié a (i) un incremento en colaboradores dado durante el afio 2006 en las
subsidiarias bancarias de BG Financial, (ii) aumentos por promociones y por desempefio dados durante el
afio 2006 y (iii) por gastos extraordinarios provenientes de la fusiéon de Banco General y Banco
Continental de Panama4.

El total de depreciaciones y amortizaciones aumentd 28.21% durante los primeros nueve meses de 2007
producto de las inversiones en infraestructura y en tecnologia realizadas durante el afilo 2006. Por otro
lado, el gasto de propiedades, mobiliario y equipo, que incluye mantenimientos, reparaciones y alquileres,
disminuy6 17.65% de los niveles del 2006 durante los primeros nueve meses de 2007.

Finalmente, los otros gastos incluidos en el total de gastos generales y administrativos, los cuales incluyen
propaganda, impuestos, honorarios profesionales, electricidad y teléfono, ttiles y papeleria, seguridad,
gastos y honorarios legales, seguros, donaciones y otros, tuvieron un aumento de 28.23% durante los
primeros tres trimestres de 2007.

La eficiencia operativa del Banco, medida en términos del total de gastos generales y administrativos
como porcentaje del ingreso neto de intereses y otros ingresos, desmejord de 41.65% en 2006 a 43.20%
en los primeros 9 meses de 2007. La eficiencia operativa medida en términos del total de gastos
generales y administrativos sobre activos promedio mejoré de 2.47% en 2006 contra 2.10% en los
primeros tres trimestres de 2007. La principal razoén de esta desmejoria en la eficiencia operativa
corresponde a gastos extraordinarios realizados a raiz de la fusién de Banco General, S.A. con Banco
Continental de Panamd, S.A. La Gerencia del Banco considera que los gastos e inversiones que han
estado llevando a cabo, sobretodo en las dreas de capacitacion y entrenamiento de su recurso humano,
tecnologia e infraestructura, banca por internet, continuardn teniendo efectos positivos en el manejo de
sus operaciones en el futuro y permitirdn seguir mejorando los niveles de eficiencia por encima de los
eficientes niveles actuales.

Impuestos

Segun el Cédigo Fiscal de la Republica de Panamad, todas las sociedades estdn sujetas a un impuesto de
capital y al impuesto sobre la renta sobre la renta neta gravable generada en Panama. EI impuesto de
capital es igual a 2% del patrimonio de una compaiiia hasta un maximo de US$40,000.00. El impuesto
sobre la renta es calculado a una tasa de 30% sobre la renta neta gravable de fuente panamefia. El
impuesto sobre la renta estimado del Banco en 2006 ascendié a US$18.3MM, en comparacién con un
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nivel de US$8.18MM en 2005, un aumento de 40.55%. En términos relativos, el impuesto sobre la renta
estimado representd una tasa efectiva de impuesto de 12.04% y 10.41% en 2006 y 2005, respectivamente.

C. Discusion del Balance de Situacion y la Condicién Financiera de BG Financial Group, Inc.
y Subsidiarias

A continuacidén se presenta un resumen del balance de situacién consolidado pro forma de BG Financial
para los afios terminados el 31 de diciembre de 2005 y 2006 y el balance de situacién de BG Financial al
30 de septiembre de 2007:

Diciembre Diciembre Septiembre Cambio Cambio
2005 2006 2007 05-06 06-07
(Pro-Forma) (Pro-Forma)
Efectivo y depésitos en bancos $352,413,564 $612,612,712 $379,312,066 73.83%  -38.08%
Inversiones en valores 1,522,586,834 1,624,590,246 1,464,150,183 6.70% -9.88%
Préstamos 3,960,554,522 4,643,171,051 5,011,838,748 17.24% 7.94%
Reserva para pérdidas en préstamos (77,054,731) (84,068,313) (84,088,576) 9.10% 0.02%
Comisiones No Devengadas (9,892,381) (12,172,319) (13,664,561) 23.05% 12.26%
Otros activos 292,147,751 379,130,894 579,376,309 29.77% 52.82%
Total de activos $6,040,755,559  $7,163,264,271 $7,336,924,169 18.58% 2.42%
Depositos
A la vista $628,507,736 $775,318,695 $817,545,066 23.36% 5.45%
Ahorro 732,992,853 773,668,537 931,658,261 5.55% 20.42%
A plazo
Particulares 2,382,750,480 3,110,577,417 3,075,372,269 30.55% -1.13%
Interbancarios 205,006,906 148,584,651 109,318,161 -27.52%  -26.43%
Total de depésitos 3,949,257,975 4,808,149,300 4,933,893,757 21.75% 2.62%
Obligaciones y colocaciones a mediano y largo plazo 1,137,053,259 1,216,822,816 1,061,752,437 7.02%  -12.74%
Otros pasivos 245,046,141 283,496,885 221,051,444 15.69%  -22.03%
Patrimonio de los accionistas 709,398,184 854,795,270 1,120,226,531 20.50% 31.05%

Total de pasivos y patrimonio de los accionistas $6,040,755,559 $7,163,264,271 $7,336,924,169 18.58% 2.42%

Al 30 de septiembre de 2007 los activos totales del Banco crecieron 2.42%. Al 30 de septiembre de 2007
los activos estaban conformados por préstamos por US$5,011.8MM (68.31% del total de activos),
inversiones por US$1,464.2MM (19.96% del total de activos) y efectivo y depdsitos en bancos por
US$379.3MM (5.17% del total de activos). Apoyando el crecimiento en los activos, los depdsitos
recibidos aumentaron US$125.7MM o 2.62%. Por otro lado, al 30 de septiembre de 2007 el patrimonio
de BG Financial aument6 US$265.4 MM o 31.05% a US$1,120.2M. Excluyendo el efecto contable de la
adquisicion de Banco Continental al 31 de marzo de 2007 el patrimonio crecié $48.8MM o 5.71%.

El efectivo y depdsitos en bancos disminuyeron 38.08% en los primeros nueve meses de 2007 a
US$379.3MM. La cartera de inversiones de BG Financial disminuyé US$160.4MM 6 9.88% en los
primeros nueve meses de 2007, de US$1,624.5MM a US$1,464.2MM. La cartera de inversiones estd
conformada por (i) aceptaciones bancarias, papel comercial, letras del tesoro y fondos mutuos extranjeros
(i) “Mortgage Backed Securities” (MBS), “Collateralized Mortgage Obligations” (CMOs) y “Asset
Backed Securities” (ABS) (iii) bonos corporativos y fondos de renta fija extranjeros (iv) bonos
corporativos y fondos de renta fija locales (v) bonos de la Republica de Panama y (vi) acciones de capital
y fondos mutuos de renta variable. Histéricamente la politica del Banco ha sido mantener altos niveles de
liquidez colocados en activos de la més alta calidad y con extrema liquidez. Las inversiones liquidas de
alta calidad (MBS, CMOs, ABS, papel comercial extranjero, bonos corporativos extranjeros, etc.)
ascienden a US$1,085.0MM al 30 de septiembre de 2007 6 14.79% del total de activos; las inversiones
liquidas de alta calidad mds los valores comprados bajo acuerdos de reventa, depdsitos en bancos y
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efectivo alcanzan la suma de US$1,465.6MM vy representan un 19.98% del total de activos y un amplio
24.44% del total de depdsitos recibidos y obligaciones y financiamientos.

La cartera de préstamos tuvo un crecimiento de 7.94% en los primeros nueve meses de 2007, al aumentar
US$368.7MM. La cartera de préstamos aumenté principalmente por la creciente demanda de crédito en
Panamd y Centroamérica, tanto en el sector empresarial como en el de consumo e hipotecario. El
crecimiento en la cartera empresarial fue de 8.78% durante los primeros tres trimestres de 2007, de
US$2,340.6MM en 2006 a US$2,546.1MM al 30 de septiembre de 2007. Por otro lado, la cartera
hipotecaria residencial, drea en el cual el Banco mantiene un claro liderazgo en la plaza, mostré un
saludable crecimiento, aumentando US$123.0MM o 9.94% de US$1,237.2MM en 2006 a
US$1,360.2MM al 30 de septiembre de 2007. Durante los nueve primeros meses del 2007 el Banco logré
un leve crecimiento de 0.63% en su cartera de préstamos al consumidor, pasando esta de US$828.9MM
en 2006 a US$834.1MM al 30 de septiembre de 2007.

En el lado de los pasivos, el Banco contintia fortaleciendo su diversificada y estable base de depésitos de
clientes y financiamientos externos que se beneficia de la confianza que el mercado local e internacional
tienen en la institucion por su imagen y sélido perfil financiero. La base de depdsitos de las subsidiarias
bancarias de BG Financial aument6 en un 2.62% en los primeros nueve meses de 2007 a US$4,933.9MM.
Los depdsitos a plazo recibidos de particulares, principal pasivo del Banco, disminuyeron US$35.2MM 6
1.13% a US$3,075.4MM al 30 de septiembre de 2007. Por otro lado, las cuentas de ahorro
experimentaron un crecimiento de US$158.0MM o 20.42% en los primeros nueves meses de 2007. La
base de clientes de cuentas corrientes aumentd levemente debido a la estacionalidad de este rubro del
balance, cerrando el trimestre con un saldo superior a US$817.5MM.

El patrimonio del Banco, soporte primario de su posicidon financiera, crecié en un 31.05% o
US$265.4MM, de US$854.8MM en 2006 a US$1,120.2MMal 30 de septiembre de 2007. La sélida base
de capital de BG Financial permiti6 absorber el crecimiento de los activos en un 2.42%, manteniendo una
saludable capitalizacién medida en base a patrimonio a total de activos de 15.27% al 30 de septiembre de
2007 y una capitalizacion en base a patrimonio tangible a total de activos tangibles de 12.11%.

Calidad de la Cartera de Préstamos y Cobertura de la Reserva para Pérdidas

La cartera de préstamos de las subsidiarias bancarias de la Compaiiia es su activo principal y por lo tanto
su calidad es un factor determinante de su situacién financiera. Las Normas Internacionales de
Informacién Financiera exigen que el BG Financial estime su reserva en base a las pérdidas incurridas
inherentes al negocio existentes en su cartera de préstamos.

Las Normas Internacionales de Informacién Financiera exigen que la reserva para pérdidas en préstamos
se calculen sobre la base de pérdidas incurridas existentes en la cartera de préstamos. BG Financial ha
desarrollado una metodologia para determinar el deterioro existente en la cartera de préstamos. Esta
metodologia contempla dos métodos para determinar las pérdidas incurridas en la cartera de préstamos.
Los préstamos individualmente significativos se evaliian individualmente y los préstamos que no son
individualmente significativos o para los cuales no se detecté deterioro individualmente son analizados
colectivamente en grupos de préstamos con caracteristicas similares. Para determinar si existe deterioro o
no en algtin préstamo o grupo de préstamos se compara el valor presente de los flujos futuros esperados
de los préstamos con el valor en libros de los préstamos que se estdn evaluando. Para determinar los
flujos futuros esperados de un portafolio de préstamos se analizan los niveles histéricos de castigos de ese
portafolio; al resultado de este andlisis se le hace un ajuste que corresponde a la apreciacion de la
Gerencia sobre las condiciones econémicas, condiciones de los créditos existentes o cualquier otro factor
que la Gerencia estime necesario. Si existe un deterioro se crea una reserva para este préstamo o grupo de
préstamos.
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A continuacién se presentan las principales razones financieras de la calidad de la cartera de créditos de
BG Financial al 31 de diciembre de 2006 y 30 de septiembre de 2007:
Diciembre Septiembre
2006 2007
(Pro-Forma)  (Pro-Forma)

Calidad de Cartera Crediticia

Reserva de préstamos / Total de préstamos 1.81% 1.67%
Reserva de préstamos / Préstamos en no acumulacion 247.86% 254.78%
Reserva de préstamos / Préstamos en no acumulacion y vencidos 195.94% 181.66%
Préstamos en no acumulacion / Total de préstamos 0.73% 0.66%
Préstamos en no acumulacion y vencidos / Total de préstamos 0.92% 0.92%
Cargos a la reserva / Total de préstamos 0.19% 0.25%

Administracion de Activos y Pasivos

El objetivo principal de la administracién integral de activos y pasivos del Banco es controlar la
exposicion del Banco a los riesgos de tasas de interés, mercado, liquidez y cambiario. Con este objetivo,
el Banco persigue mantener una estructura de activos y pasivos que optimice los ingresos netos de
intereses a corto, mediano y largo plazo, mientras se minimiza la volatilidad de dicho ingreso y optimizar
el valor de sus activos netos. Las decisiones con respecto a la administracién de la posicién de liquidez,
el balance de situacidn, la posicién de tasas de interés y el riesgo global de mercado son tomadas por el
Comité de Activos y Pasivos enmarcadas dentro de las politicas generales aprobadas por la Junta
Directiva para este fin.

Vencimiento de Activos y Pasivos

Una parte esencial de la administracion de los activos y pasivos del Banco es el manejo de la liquidez.
Para poder asegurar que el Banco le pueda hacerle frente a los retiros de fondos por parte de sus
depositantes, desembolsar los créditos previamente aprobados, repagar a sus acreedores y realizar las
inversiones necesarias para su funcionamiento optimo, el Banco monitorea constantemente sus niveles de
liquidez medidos en base a el perfil de vencimiento de sus activos y pasivos.

Sensibilidad a Cambios en las Tasas de Interés; Riesgo de Tasa de Interés

Un componente clave en la politica de administracién de activos y pasivos del Banco es el manejo del
margen neto de interés y su volatilidad o sensibilidad a corto y mediano plazo. El riesgo de tasa de
interés se mide en base a la posible variabilidad del margen neto de interés como resultado de
fluctuaciones en las tasas de intereses. Para minimizar la variacién en el margen neto de interés es
fundamental que el Banco mantenga una estructura similar de tasas en sus activos y los pasivos que los
“financian”. Para cualquier periodo, la estructura de tasas de interés estd balanceada cuando una cantidad
igual de activos y pasivos vence o se ajusta (re-precia) en cada periodo de tiempo contemplado.
Cualquier diferencia entre los activos productivos y los pasivos con costo financiero es conocida como
una posicién de brecha. Una brecha “positiva” en la posicion de tasas de interés denota sensibilidad en los
activos y significa que aumentos en las tasas de interés tendrdn un efecto positivo en los ingresos netos de
intereses, mientras que, por el contrario, una disminucién en las tasas de interés tendrd un efecto negativo
en los ingresos netos de intereses.

Liquidez y Fuentes de Fondos
La politica de manejo de activos y pasivos de BG Financial tiene como objetivo permitir que las

subsidiarias bancarias mantengan adecuados niveles de liquidez para (i) honrar posibles retiros de
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depositos (ii) cancelar obligaciones y colocaciones a su vencimiento (iii) extender nuevos préstamos (iv)
hacer inversiones en titulos valores y (v) satisfacer las necesidades de capital de trabajo de la Compafifa.
El departamento de Tesoreria del Banco es responsable por la administracién de los activos liquidos, la
captacion de recursos a través del mercado interbancario y los mercados de capitales locales e
internacionales y la posicién global de liquidez de BG Financial.

Los activos liquidos primarios del Banco los componen el efectivo, depdsitos en bancos e inversiones
liquidas de alta calidad, los cuales al 30 de septiembre de 2007 alcanzaban la suma de US$1,465.6MM.
La liquidez primaria a total de activos de BG Financial fue de 20.87% al finalizar el tercer trimestre de
2007 comparado con 25.00% a finales de 2006. Al 30 de septiembre de 2007 los activos liquidos
primarios alcanzaron un 31.04% sobre el total de depdsitos recibidos y 25.54% sobre el total de depdsitos
recibidos mas obligaciones y colocaciones. Consistente con sus conservadoras politicas financieras, las
subsidiarias bancarias de BG Financial histéricamente ha mantenido altos niveles de liquidez, los cuales
son complementados por (i) una adecuada estructura de vencimientos de activos y pasivos y (ii) una muy
diversificada y estable base de depésitos, fuentes alternas de fondos a mediano plazo y muy bajos niveles
de pasivos institucionales a corto plazo, lo cual en su conjunto provee a la Compafifa con un balance de
situacion muy estable. En adicién a sus requisitos internos de liquidez, las subsidiarias bancarias deben
cumplir con requisitos de liquidez que impone la Superintendencia de Bancos, los cuales requieren
mantener activos liquidos de no menos del 30% de los depdsitos recibidos. Al 30 de septiembre de 2007,
los Bancos cumplian con los requisitos de liquidez que establece la ley.

La principal fuente de captacion de fondos del Banco es su diversificada y amplia base de depdsitos de
clientes. El Banco ha desarrollado una vasta red nacional de sucursales estratégicamente localizadas y ha
invertido constantemente en tecnologia, permitiéndole construir una diversificada y estable base de
depositos. Los depésitos de cuentas corrientes son la fuente mis econdémica de financiamiento del Banco
y al 30 de septiembre de 2007 alcanzaron US$817.5MM; los depdésitos a plazo fijo sumaban
US$3,184.7MM vy las cuentas de ahorro totalizaban US$931.7MM. La sdlida posicién de capital del
Banco le ha permitido la recaudacién de fondos de una amplia base de depositantes a tasas
consistentemente menores que las de sus competidores locales.

Consistente con sus conservadoras politicas financieras, y al mantener una concentracion importante de su
cartera de préstamos en hipotecas residenciales y comerciales a mediano y largo plazo, las subsidiarias
bancarias han sido pioneras en desarrollar y accesar alternativas de captacién de fondos a mediano y largo
plazo, incluyendo (i) la emisién de bonos corporativos en el mercado local e internacional (en 1993: Banco
General, S.A. fue el primer banco panamefio en hacer una emisién publica de bonos en el mercado local; en
1997: primer banco panamefio en hacer una emisién de Eurobonos a mediano plazo, no garantizada, bajo las
regulaciones 144-A y S de valores de los Estados Unidos con dos calificaciones de grado de inversion, etc.);
(ii) la participacion en programas de financiamiento de agencias financieras internacionales (en 1992: primera
institucion financiera privada panamefa que logra accesar el programa de financiamiento de viviendas de la
Agencia para el Desarrollo Internacional de los Estados Unidos (USAID), bajo el cual ha emitido bonos a 30
afios en el mercado de los Estados Unidos en tres ocasiones; en 1997: obtiene linea de crédito a largo plazo
por US$15MM de Internacional Finance Corporation y nuevamente en 2001 por US$25MM); vy (iii) el
ofrecimiento de atractivos productos de depdsitos a plazo fijo a mediano plazo (el Banco mantiene més de
US$815.3MM en depdsitos a més de 1 afio — 26.51% del total de depdsitos a plazo fijo). En febrero de 2003
Banco General, S.A. nuevamente gestiond una innovadora titularizacién de flujos futuros de tarjetas de
crédito a través de Credit Suisse First Boston por US$80MM, un plazo amplio de 7 afios, y una tasa de
interés muy atractiva con la cual financié parcialmente el vencimiento de su emisién de Eurobonos por
US$115MM en agosto de 2002.
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Capitalizacion

El pilar de la estrategia financiera global de BG Financial es su sélida y creciente posicion de capital, la
cual excede marcadamente los requisitos regulatorios locales y las exigencias internacionales contenidas
en los Acuerdos de Basilea. A su vez, la s6lida posicion de capital de las subsidiarias bancarias es uno de
los principales factores que sustentan las calificaciones de grado de inversién que mantienen de las més
prestigiosas agencias calificadoras, Standard & Poor’s (BBB-) y Fitch (BBB). Asi, durante los primeros
nueve meses del afio 2007 BG Financial incrementé su patrimonio en US$265.4MM o 31.05%. El
aumento orgdnico del patrimonio de los primeros nueve meses del 2007 es de US$48.8MM, el resto del
aumento corresponde a los requerimientos de las NIIF para la contabiliazacién de la fusién de BG
Holdings con Continental Financial Holdings. El aumento del patrimonio de BG Financial permitié que la
Compafifa mantuviera su muy sélida capitalizacion de 15.27% sobre total de activos y 12.11% medida en
base a patrimonio tangible a activos tangibles. El patrimonio del Banco consta de capital pagado, reserva
de capital, reserva de reevaluacion de instrumentos financieros y utilidades no distribuidas.

Desde el afio de 1994, las Subsidairias Bancarias de BG Financial adoptaron internamente los requisitos
de adecuacién de capital que estipulan los Acuerdos de Basilea en este respecto, para medir su capital en
términos de sus activos ponderados en base a niveles de riesgo. La normativa fue adoptada por la Ley
Bancaria del 26 de febrero de 1998 y normada por la Superintendencia de Bancos mediante Acuerdo 5-98
del 14 de octubre de 1998. Dicho acuerdo, consistente con la normativa de Basilea, clasifica los fondos
de capital de los bancos en capital primario y capital secundario. El capital primario consiste en el capital
pagado en acciones, las reservas declaradas y las utilidades retenidas menos la plusvalia por adquisicién.
El capital secundario consiste en las reservas no declaradas, las reservas de reevaluacion, las reservas
generales para pérdidas, los instrumentos hibridos de capital y deuda y la deuda subordinada a término y
no podra exceder el monto del capital primario. Los indices de ponderacién de activos y operaciones
fuera del balance son establecidos por la Superintendencia de Bancos de acuerdo con las pautas generales
de aceptacién internacional sobre la materia. Los altos niveles relativos de capitalizacién que muestra la
Compaiiia reflejan el compromiso de la Junta Directiva de mantener una base de capital sélida que
respalde a sus depositantes y permita hacerle frente a necesidades de crecimiento al igual que a eventos
adversos inesperados que puedan afectar las operaciones del Banco.

9. Identidad, Funciones y otra Informacion Relacionada de los Directores, Dignatarios,
Ejecutivos, Administradores, Asesores y Empleados
1. Directores y dignatarios

La Junta Directiva de BG Financial estd compuesta por doce (12) miembros, los cuales se listan a
continuacion:

FEDERICO HUMBERT - DIRECTOR Y PRESIDENTE

Nacionalidad: Panamefia

Fecha de Nacimiento: 18 de mayo de 1933

Domicilio Comercial: Via Italia y Calle Juan XXIII, Paitilla
Apartado Postal: 0816-00843, Panam4, Rep. de Panama
Correo Electrénico: fthumbert@bgeneral.com

Teléfono: 264-1191

Fax: 264-7379
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Graduado en Administraciéon de Empresas de la Universidad de Notre Dame, South Bend, Indiana. Ex
Presidente de la Cdmara de Comercio e Industrias de Panama (1949-1952). Actualmente es Presidente de
Empresa General de Inversiones, S.A., Petréleos Delta, S.A. y Empresa General de Capital.

EMANUEL GONZALEZ REVILLA J - DIRECTOR Y VICEPRESIDENTE

Nacionalidad: Panamefia

Fecha de Nacimiento: 20 de agosto de 1940

Domicilio Comercial: Avenida Samuel Lewis, Torre HSBC — Piso 11
Apartado Postal: 4084 / Panam4 5, Panama

Correo Electrénico: erevilla@multiholding.com

Teléfono: 269-6268

Fax: 263-1563

Egresado de Springhill College, Mobile, Alabama en Comercio. Ex Presidente de la Asociaciéon Bancaria
de Panamd (1970-1971 y 1974-1975); Ex Comisionado Principal de la Comisién Bancaria Nacional
(1971-1983, tres periodos consecutivos); Primer Presidente de la Asociacion Panamefa de Bancos
(APABANCOS) (1995-1996); Uno de los cinco miembros de la Comisiéon Presidencial que redacté el
Proyecto de Ley Bancaria que regula las operaciones bancarias de la Republica de Panama (1996-1998);
Ex Director de la Autoridad de la Regién Interocednica (ARI) (1993-1994); Ex Presidente de la Comision
de Transicién para la Transferencia del Canal de Panama (1995-1997); Ex Director de la Comisién del
Canal de Panama (1995-1999); Ex Director de la Autoridad del Canal de Panama (2000-2004). Ex
Presidente de BellSouth Panamd, S.A.; en la actualidad es Presidente de MHC Holdings; Director de
Corporaciéon Medcom Panamd, S.A., Cable Onda, S.A., Empresa General de Inversiones, S.A., Petréleos
Delta, S.A. y Empresa General de Capital, S.A.

FERNANDO CARDQOZE - DIRECTOR

Nacionalidad: Panamefia

Fecha de Nacimiento: 11 de octubre de 1937

Direccién Comercial: Calle 50 y 53, Edificio Plaza 2000 — Piso 16
Apartado Postal: 6307, Panama 5, Panama

Correo Electrénico: fcardoze @arifa.com

Teléfono: 263-9200

Fax: 264-0710

Graduado de Duke University, Durham, North Carolina en Economia; obtuvo titulo de Juris Doctor de
Harvard Law School, Cambridge, Massachussets; egresado como Doctor en Derecho de la Universidad
de Madrid, Espafia. Abogado - Socio de la firma Arias, Fabrega & Fabrega. Ex Ministro de Relaciones
Exteriores (1984-1985); Ex Director de la Comisién del Canal (1983-1985 y 1995-1999); Miembro
principal del Consejo Nacional de Relaciones Exteriores (1990-1994 y 1996-1998); Ex Director de la
Autoridad del Canal de Panama (1997-2000). En la actualidad es Director de Financiera Automotriz,
S.A. (FASA), Empresa General de Inversiones, S.A. y MHC Holdings.

FELIPE MOTTA JR. - DIRECTOR

Nacionalidad: Panamefia

Fecha de Nacimiento: 30 de abril de 1940

Domicilio Comercial: Parque Industrial Costa del Este
Apartado Postal: 8406, Panama 7, Panama
Correo Electrénico: fmotta @ felipemotta.com
Teléfono: 269-6633

Fax: 271-5555
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Presidente y Gerente General de Felipe Motta e Hijo, S.A. Director de Empresa General de Inversiones,
S.A., Petréleos Delta, S.A., Grupo ASSA, S.A., ASSA Compaiiia de Seguros, S.A., Desarrollo El
Dorado, S.A. y Hermanos Motta, S.A.

RICARDO ALBERTO ARIAS - DIRECTOR

Nacionalidad: Panameia

Fecha de Nacimiento: 11 de septiembre de 1939

Direccién Comercial: Avenida Federico Boyd, Edificio Scotia Plaza #11
Apartado Postal: 8629, Panama 5, Panama

Correo Electrénico: raarias @ gala.com.pa

Teléfono: 263-5633

Fax: 264-4314

Egresado de Georgetown University, Washington, DC en Economia; obtuvo la licenciatura en leyes de la
Universidad de Puerto Rico y la maestria en leyes de Yale University, New Haven, Connecticut.
Abogado - Socio de la firma Galindo, Arias & Lopez. Director fundador del diario La Prensa de Panama
y la Bolsa de Valores de Panama, S.A. Ex Embajador de Panama en Washington, DC (1994-1996); Ex
Canciller de la Reptiblica de Panamd (1996-1998). Actualmente es Director de Compaiiia Panamefia de
Aviacion, S.A. y representante de la Republica de Panama ante la Organizacién de las Naciones Unidas
(O.N.U.).

EMANUEL GONZALEZ REVILLA L. - DIRECTOR

Nacionalidad: Panamefia

Fecha de Nacimiento: 26 de noviembre de 1966

Direccién Comercial: Avenida Samuel Lewis, Torre HSBC — Piso 11
Apartado Postal: 0832-1274, WTC, Panama

Correo Electrénico: egrevilla@multiholding.com

Teléfono: 264-4000

Fax: 263-1563

Graduado en Administraciéon de Empresas con especializacion en Finanzas de The Wharton School de la
Universidad de Pennsylvania en Philadelphia, con una Maestria en Administracién de Empresas de la
Universidad de Miami, Florida. Vicepresidente Ejecutivo de MHC Holdings, Corporacién Medcom
Panamd, S.A., Cable Onda, S.A., Petréleos Delta, S.A., Plastiglas Holding Co., Inc. y Empresa General
de Capital, S.A.

JUAN RAUL HUMBERT ARIAS - DIRECTOR

Nacionalidad: Panamefa

Fecha de Nacimiento: 29 de junio de 1963

Direcciéon Comercial: Torre Banco General — Piso E2
Apartado Postal: 0816-00843, Panam4, Rep. de Panama
Correo Electronico: jrhumbert@bgeneral.com

Teléfono: 210-8090

Fax: 265-0217

Graduado en Administracién de Empresas de la Universidad de Notre Dame, South Bend, Indiana, con
una maestria en Administracién de Empresas de la Universidad de Texas en Austin. Ex Director de la
Bolsa de Valores de Panamd, S.A. y ProFuturo - Administradora de Fondos de Pensiones y Cesantia, S.A.
Actualmente es Director de Pesquera Taboguilla, S.A., Promarina, S.A., HENTOL, S.A., Telecarrier
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International Limited, MHC Holdings, Banco General, S.A., Plastiglas Holding Co., Inc. y Empresa
General de Capital, S.A.

RAUL ALEMAN ZUBIETA - DIRECTOR Y SECRETARIO

Nacionalidad: Panamena

Fecha de Nacimiento: 23 de febrero de 1953

Direccion Comercial: Torre Banco General — Piso E2
Apartado Postal: 0816-00843, Panam4, Rep. de Panama
Correo Electronico: raleman@bgeneral.com

Teléfono: 210-8002

Fax: 265-0210

Egresado de la Universidad de Notre Dame, South Bend, Indiana en Administracién de Empresas con una
Maestria en Administracién de Empresas de Tulane University, New Orleans, Louisiana. Ex Presidente
de la Asociacién Panamefia de Bancos (APABANCOS). Actualmente es Vicepresidente Ejecutivo y
Gerente General de Banco General, S.A.; Director de Compaiiia Istmefia de Seguros, S.A., Petréleos
Delta, S.A., Banco General (Overseas), Inc., ProFuturo - Administradora de Fondos de Pensiones y
Cesantia, S.A., Plastiglas Holding Co., Inc., Empresa General de Inversiones, S.A. y Empresa General de
Capital, S.A.

STANLEY MOTTA - DIRECTOR Y TESORERO

Nacionalidad: Panameifio

Fecha de nacimiento: 15 de junio de 1945

Domicilio comercial: Ave. Nicanor A. De Obarrio y Aquilino de la Guardia
Apartado postal: 0834-00135 Panama

Email: sa.motta @motta-int.com

Teléfono: 303-3333

Fax: 303-3336

Posee el titulo de Bachelor of Arts in Business Administration de Tulane University, New Orleans,
Estados Unidos (1967). Es Presidente de la Junta Directiva de Grupo Financiero Continental, S.A., Motta
Internacional, S. A., Televisora Nacional, S.A., Inversiones Bahia, Ltd. Es Vicepresidente de GBM
Corporation y miembro de la Junta Directiva de Grupo ASSA, S.A., Compainia Panamefa de Aviacion,
S.A. (Copa Airlines ), Telecarrier, Inc. Fue Director y Presidente de la Autoridad de la Region
Interocednica (ARI) (1995-2000).

ALBERTO MOTTA Jr. - DIRECTOR

Nacionalidad: Panameifio

Fecha de Nacimiento: 4 de agosto de 1946

Direccién Comercial: Complejo Business Park, Torre Este piso 6
Apartado Postal: 0831-02678, Panama, R. de P.

Email: acm.jr@invbahia.com

Teléfono: 303-3333

Fax: 303-3336

Graduado de Administraciéon de Empresas en la Universidad de Hartwick - Oneonta, Nueva York. Es
Presidente de Industrias Panamé Boston, S. A. y Director de las empresas Grupo Financiero Continental,
S. A.; Inversiones Costa del Este, S. A.; Grupo ASSA; Petréleos Delta, S. A.; Productos Toledano, S. A.;
Financiera Automotriz, S. A.; Televisora Nacional, S. A.; Hotel Miramar Inter-Continental; Bahia
Motors, S. A. y Park Heights Management Group Corp. Actualmente, es Presidente del International
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Association of Airport Duty Free Stores, Washington D.C.; Tesorero de la Cruz Roja de Panama -
Capitulo de Col6n y Cénsul Honorario de Bolivia en Col6n, Panama.

FRANCISCO SALERNO - DIRECTOR

Nacionalidad: Panameifio

Fecha de nacimiento: 27 de noviembre de 1951

Domicilio comercial: Ave. Nicanor A. De Obarrio y Aquilino de la Guardia
Apartado 0834-00135 Panama

Email: fsalerno @bcontinental.com

Teléfono: 303-7000

Fax: 303-3335

Presidente de la Junta Directiva de Bahia Motors, S.A. y Financial Holding Company. Ha ocupado el
cargo de Vicepresidente de la Cdmara de Comercio, Industrias y Agricultura y actualmente es el
Secretario de la Junta Directiva de Galahad Fund Inc.

OSVALDO MOUYNES - DIRECTOR

Nacionalidad: Panameifio

Fecha de nacimiento: 10 de enero de 1951

Domicilio comercial: Ave. Nicanor A. De Obarrio y Aquilino de la Guardia
Apartado: 0834-00135 Panama

Email: ofmouynes @bcontinental.com

Teléfono: 215-7000

Fax: 215-7118

Licenciado en Administracién de Negocios y Economia egresado de la Universidad de Tennessee,
Estados Unidos de Norte América. Se integré a Banco Continental de Panamad como Vicepresidente
Ejecutivo y Gerente General en 1998. Desde 1974 hasta 1990 trabajé con Citibank, N.A., en el drea de
crédito en Panamd; Miami, Florida y Puerto Rico en donde ejerci6 como Vicepresidente y Gerente de
Crédito para Puerto Rico, América Central y el Caribe. Desde 1990 hasta 1998 trabaj6 para Inversiones
Bahia, Ltd. una empresa que controla las inversiones de un grupo diversificado de compaiiias afiliadas a
Motta Internacional, S. A., entre éstas un banco de inversiones, una aerolinea, una compafiia de
tecnologia, una televisora, una compaiia agroindustrial, una compaififa de seguros y una distribuidora de
autos. Fue Gerente General de Banco Continental de Panama, S.A. de 1998 a 2007.

2. Principales ejecutivos de BG Financial

La Compaiia no cuenta con ejecutivos o administradores propios. Los negocios de la Compafiia son
atendidos directamente por el personal administrativo y secretarial de sus subsidiarias.

A continuacién los principales ejecutivos de Banco General, S.A.:

RAUL ALEMAN ZUBIETA - VICEPRESIDENTE Y GERENTE GENERAL

Nacionalidad: Panamefia

Fecha de Nacimiento: 23 de febrero de 1953

Direccién Comercial: Torre Banco General — Piso E2
Apartado Postal: 0816-00843, Panama, Rep. de Panama
Correo Electrénico: raleman@bgeneral.com

Teléfono: 210-8002

Fax: 265-0210
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Egresado de la Universidad de Notre Dame, South Bend, Indiana en Administracién de Empresas con una
Maestria en Administracion de Empresas de Tulane University, New Orleans, Louisiana. Ex Presidente
de la Asociacién Panameina de Bancos (APABANCOS). Actualmente es Vicepresidente Ejecutivo y
Gerente General de Banco General, S.A.; Director de Compaiifa Istmefia de Seguros, S.A., Petréleos
Delta, S.A., Banco General (Overseas), Inc., ProFuturo - Administradora de Fondos de Pensiones y
Cesantia, S.A., Plastiglas Holding Co., Inc., Empresa General de Inversiones, S.A. y Empresa General de
Capital, S.A.

FRANCISCO SIERRA FABREGA - VICEPRESIDENTE EJECUTIVO DE FINANZAS

Nacionalidad: Panamefia

Fecha de Nacimiento: 10 de septiembre de 1964

Direccién Comercial: Torre Banco General — Piso E2
Apartado Postal: 0816-00843, Panam4, Rep. de Panama
Correo Electrénico: fsierra@bgeneral.com

Teléfono: 210-8030

Fax: 265-0210

Graduado en Administracién de Empresas con énfasis en Finanzas y Administracion Internacional de
Georgetown University, Washington, DC, con Maestria en Administracion de Empresas de la
Universidad de Texas en Austin. Actualmente es Director de ProFuturo - Administradora de Fondos de
Pensiones y Cesantia, S.A., Medcom Holdings, Inc., Telecarrier International Limited y Plastiglas
Holding Co., Inc.

JUAN RAUL HUMBERT ARIAS - VICEPRESIDENTE EJECUTIVO DE NEGOCIOS

Nacionalidad: Panamena

Fecha de Nacimiento: 29 de junio de 1963

Direccion Comercial: Torre Banco General — Piso E2
Apartado Postal: 0816-00843, Panam4, Rep. de Panama
Correo Electronico: jrhumbert@bgeneral.com

Teléfono: 210-8090

Fax: 265-0217

Graduado en Administracién de Empresas de la Universidad de Notre Dame, South Bend, Indiana, con
una maestria en Administraciéon de Empresas de la Universidad de Texas en Austin. Ex Director de la
Bolsa de Valores de Panamd, S.A. y ProFuturo - Administradora de Fondos de Pensiones y Cesantia, S.A.
Actualmente es Director de Pesquera Taboguilla, S.A., Promarina, S.A., HENTOL, S.A., Telecarrier
International Limited, MHC Holdings, Banco General, S.A., Plastiglas Holding Co., Inc. y Empresa
General de Capital, S.A.

LUIS GARCIA DE PAREDES CH. - VICEPRESIDENTE EJECUTIVO DE SOPORTE

Nacionalidad: Panamefia

Fecha de Nacimiento: 28 de noviembre de 1957

Direcciéon Comercial: Clayton (Ciudad del Saber)

Apartado Postal: 0816-00843, Panam4, Rep. de Panama
Correo Electronico: lgarciap@bgeneral.com

Teléfono: 303-8513

Fax: 227-5548

Graduado en Administracion de Empresas de la Universidad de Notre Dame, South Bend, Indiana;
Contador Publico Autorizado, Universidad de Panama; Auditor Certificado de Sistemas (CISA);
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Administrador Certificado de Seguridad Informdtica (CISM). Ex Presidente del Club Rotario Panama
Sur. En la actualidad es Director Suplente de Compaiiia Internacional de Seguros, S.A.

EDUARDO COSTA- VICEPRESIDENTE DE RIESGO

Nacionalidad: Panamefia

Fecha de Nacimiento: 29 de septiembre de 1965

Direccion Comercial: Torre Banco General

Apartado Postal: 0816-00843, Panam4, Rep. de Panama
Correo Electronico: ecosta@bgeneral.com

Teléfono: 210-8045

Fax: 265-0216

Graduado en Administraciéon de Empresa de la Universidad de Panamd y Maestria en Administracion de
Negocios en Nova Southeastern University, Miami, Florida.

MAKELIN ARIAS- VICEPRESIDENTE DE RECURSOS HUMANOS

Nacionalidad: Panameia.

Fecha de nacimiento: 29 de marzo de 1965

Domicilio comercial: Ave. Nicanor A. De Obarrio y Aquilino de la Guardia
Apartado: 0834-00135, Panam4, Rep. de Panama

Email: marias @bcontinental.com

Teléfono: 303-7000

Fax: 215-7118

Egresada de Boston College, Estados Unidos, en Economia y Finanzas en 1987. Antes de ingresar al
Banco Continental de Panam4, S.A. laboré en Copa Airlines por un periodo de 5 afios; alli llevé a cabo la
gestion de Recursos Humanos respecto de mds de 2,300 empleados en Panamd y en el extranjero. Sus
responsabilidades principales consistian en la administracién del personal, el desarrollo organizacional,
los programas de capacitacion corporativos y las relaciones laborales con 4 sindicatos industriales.

RAUL GUIZADO- VICEPRESIDENTE DE CUMPLIMIENTO

Nacionalidad: Panamefia

Fecha de nacimiento: 10 de mayo de 1964

Domicilio comercial: Mezanine, Torre Plaza 2000, Calle 50 y 53
Apartado: 0816-00843, Panam4, Rep. de Panama
Email: reuizado@bgeneral.com

Teléfono: 303-6859

Fax: 265-8572

Licenciatura en Management de Fairfield University en Connecticut, EUA; y estudios de postgrado en
Tulane University School of Law en New Orleans, Louisiana, EUA. Vicepresidente de Cumplimiento y
Soporte de Banco Continental de Panamd, S.A. (Mayo de 2004 a la fecha); Gerente General de Banco
Alemdn Platina, S.A. (Septiembre de 2003 — Abril de 2004); Gerente General Adjunto de Banco Alemén
Platina, S.A. (Octubre de 2002 — Septiembre de 2003); Miembro del Equipo responsable de lograr la
integracion operativa de BIPAN y BCP (Febrero 2002 — Julio 2002); Miembro del Equipo que elabord el
Modelo de Negocios de la Banca Internacional de BCP (Julio de 2002 — Octubre de 2002);
Vicepresidente de Planeamiento y Desarrollo del Banco Internacional de Panama, S.A. (Julio de 2000 —
Enero de 2002); Gerente de Implementacién de la Divisiéon de Nuevos Negocios de la Autoridad del
Canal de Panama (Enero de 1998 — Junio de 2000).
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GILDA DE TEDMAN - VICEPRESIDENTE DE CREDITO CORPORATIVA

Nacionalidad: Panamefa

Fecha de nacimiento: 7 de febrero de 1953

Domicilio comercial: Torre Banco General — Piso E2
Apartado: 0816-00843, Panam4, Rep. de Panama
Email: gtedman@bgeneral.com

Teléfono: 303-8204

Fax: 265-0217

Graduada en Administraciéon y Mercadeo Barry University, Miami, Florida; Socia Fundadora de la
Asociacion Pro Nifiez Panamefa. Miembro del Patronato de la Parroquia de Fatima.

ENRIQUE SOSA - VICEPRESIDENTE DE CREDITO COMERCIAL

Nacionalidad: Panamefio

Fecha de nacimiento: 15 de febrero de 1968

Domicilio comercial: Torre Banco General — Piso E2
Apartado: 0816-00843, Panam4, Rep. de Panama
Email: esosa@bgeneral.com

Teléfono: 303-8209

Fax: 265-0264

Graduado de Administracion de Empresas The American University; Maestria en Administracién de
Empresas (M.B.A.) The Catholic University.

EDUARDO DE OLIVEIRA- VICEPRESIDENTE DE HIPOTECAS

Nacionalidad: Panameifio

Fecha de nacimiento: 8 de mayo de 1967

Domicilio comercial: Torre Banco General — Piso E2
Apartado: 0816-00843, Panam4, Rep. de Panamd
Email: edoliveira@bgeneral.com

Teléfono: 303-8013

Fax: 265-0303

Graduado en Derecho y Ciencias Politicas de la Universidad Santa Maria La Antigua

FELIPE MOTTA III - VICEPRESIDENTE DE CONSUMO

Nacionalidad: Panameifio

Fecha de nacimiento: 28 de septiembre de 1963

Domicilio comercial: Torre Banco Continental

Apartado: 0816-00843, Panam4, Rep. de Panama
Email: fmotta@bgeneral.com

Teléfono: 303-7610

Fax: 303-7907

Graduado de Administracién de Empresas de Drake University; Miembro de la Junta Directiva del
Instituto Nacional de Deportes; Miembro del Club Activo 20-30.

GINNY BOYD DE HOYOS - VICEPRESIDENTE DE PUBLICIDAD Y MERCADEO

Nacionalidad: Panameifia
Fecha de nacimiento: 23 de noviembre de 1960
Domicilio comercial: Mezanine, Torre Plaza 2000, Calle 50 y 53
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Apartado: 0816-00843, Panam4, Rep. de Panama

Email: ghoyos@bgeneral.com
Teléfono: 303-6920
Fax: 303-6919

Graduada en Historia, Mount Holyoke; Maestria en Administracion de Empresas (m.B.A.) Georgia State
University; Miembro del Bank Marketing Association.

EUGENIA LASA DE JIMENEZ - VICEPRESIDENTE DE TESORERIA

Nacionalidad: Panamefia

Fecha de nacimiento: 24 de noviembre de 1966

Domicilio comercial: Edificio Wassa Piso No. 4

Apartado: 0816-00843, Panam4, Rep. de Panama
Email: ejimenez@bgeneral.com

Teléfono: 205-7557

Fax: 205-1708

Graduada en Economia de la Universidad Georgetown; Washington D.C. Estados Unidos; Directora de
la Bolsa de Valores de Panama4.

JEAN-PIERRE LEIGNADIER - VICEPRESIDENTE DE BANCA DE INVERSION

Nacionalidad: Panameifio

Fecha de nacimiento: 23 de noviembre de 1971

Domicilio comercial: Torre Banco General — Piso E2
Apartado: 0816-00843, Panam4, Rep. de Panama
Email: jleignadier @bgeneral.com

Teléfono: 303-8029

Fax: 303-8149

Graduado en Administracién de Empresas de la Universidad de Villanova, Philadelphia, Pennsylvania, con una
maestria en Administracién de Empresas de la Universidad de Notre Dame, South Bend, Indiana.

GRACIELA DE CHEN - VICEPRESIDENTE DE SOPORTE FINANCIERO

Nacionalidad: Panamena

Fecha de nacimiento: 27 de mayo de 1958

Domicilio comercial: Ave. Nicanor A. De Obarrio y Aquilino de la Guardia
Apartado: 0834-00135, Panam4, Rep. de Panama

Email: gdechen@bcontinental.com

Teléfono: 303-7000

Fax: 215-7134

Licenciada en Contabilidad y Contadora Piblica Autorizada (CPA), Universidad de Panamd, Maestria en
Administracion de Empresas de Nova Southeastern University, Estados Unidos.

DAYRA DE SAVAL - VICEPRESIDENTE DE SOPORTE OPERATIVO PASIVO

Nacionalidad: Panameia

Fecha de nacimiento: 24 de septiembre de 1964

Domicilio comercial: Ave. Nicanor A. De Obarrio y Aquilino de la Guardia
Apartado: 0834-00135, Panam4, Rep. de Panama

Email: dsaval @bcontinental.com
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Teléfono: 303-7000
Fax: 215-7134

Graduada de Ciencias Computacionales y Estadistica de la Universidad Santa Maria La Antigua, Panama,
Postgrado en Auditoria de Sistemas en la Universidad Tecnolégica de Panama.

ANALISA DE GUARDIA - VICEPRESIDENTE DE OPERACIONES DE CREDITO

Nacionalidad: Panamena

Fecha de nacimiento: 2 de noviembre de 1962

Domicilio comercial: Sucursal Avenida Cuba

Apartado: 0816-00843, Panam4, Rep. de Panama
Email: adeguardia@bgeneral.com

Teléfono: 303-8569

Fax: 227-4618

Graduada en Economia en Saint Mary’s College South Bend, Indiana, Estados Unidos.

LEONIDAS ANZOLA - VICEPRESIDENTE TECNOLOGIA

Nacionalidad: Panamefio

Fecha de nacimiento: 2 de mayo de 1964

Domicilio comercial: Clayton 239 (Ciudad del Saber)
Apartado: 0816-00843, Panam4, Rep. de Panama
Email: lanzola@bgeneral.com

Teléfono: 303-6859

Fax: 303-5247

Graduado de Ingenieria de Marquette University; Maestria en Administracion de Negocios y
Administracion Estratégica de ULACIT. Proviene de la industria tecnoldgica.

JORGE TZORTZATOS - VICEPRESIDENTE DE ADMINISTRACION

Nacionalidad: Panamefio

Fecha de nacimiento: 11 de enero de 1967

Domicilio comercial: Mezanine, Torre Plaza 2000, Calle 50 y 53
Apartado: 0832-099 WTC, Panamd, Rep. de Panama
Email: jzortzatos @bgeneral.com

Teléfono: 303-6811

Fax: 269-5955

Graduado en Ingenieria Industrial de Fair Dickinson University, Teeneck, Nueva Jersey, Estados Unidos;
Master in Business Administration en el INCAE Alajuela, Costa Rica.

Wall Street Securities (Wassa), operard como una subsidiaria de Banco General, S.A., reportando
funcionalmente a la Vicepresidencia Ejecutiva de Finanzas y a su Junta Directiva y seré liderizado por el

siguiente ejecutivo principal:.

ROLANDO ARIAS- GERENTE GENERAL WASSA

Nacionalidad: Panameio

Fecha de Nacimiento: 15 de agosto de 1974

Domicilio Comercial: Ave. Nicanor A. de Obarrio y Calle Aquilino de la Guardia
Apartado: 0834-00135, Panama
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Email:

rarias @bcontinental.com

Teléfono:
Fax:

Posee una licenciatura en finanzas de Florida State University y un MBA de la Universidad de Notre
Dame. Labor6 por mas de 7 afios en ABN AMRO Bank N.V. dentro de los departamentos de tesoreria e
instituciones financieras en las ciudades de Panama y Londres, respectivamente. Su dltimo cargo dentro
de ABN AMRO fue de Director Ejecutivo del departamento de Instituciones Financieras Globales.

303-7000
215-8153

Trabaja en Banco Continental de Panam4, S.A. desde junio del 2004.

3. Empleados de importancia y asesores

A la fecha, la Compaiifa no emplea a personas en posiciones no ejecutivas (cientificos, investigadores,
asesores en general) que hacen contribuciones significativas al negocio de la Compaiiia. BG Financial y

sus subsidiarias no tienen sindicatos.

4. Asesores legales

ALEMAN, CORDERO, GALINDO & LEE

Direccién Comercial:
Apartado Postal:
Contacto Principal:
Correo Electronico:
Teléfono:

Fax:

ARIAS, FABREGA & FABREGA
Direccién Comercial:

Apartado Postal:

Contacto Principal:

Correo Electrénico:

Teléfono:

Fax:

GALINDO, ARIAS & LOPEZ
Direccién Comercial:
Apartado Postal:

Contacto Principal:

Correo Electronico:

Teléfono:

Fax:

ASESORES LEGALES INTERNOS
Direcciéon Comercial:

Apartado Postal:

Contacto Principal:

Correo Electrénico:

Teléfono:

Fax:

Torre Swiss Bank, Piso 2
6-1014, El Dorado, Panama
Arturo Gerbaud
gerbaud@alcogal.com.pa
269-2620

263-5895

Edificio Plaza 2000, Piso 16, Calle 50

Apartado 0816-01098, Panamé 5, Panama

Ricardo M. Arango
rarango@arifa.com
205-7000
205-7001

Edificio ScotiaPlaza, Piso 10
8629, Panama 5, Panama
Boris Chanis

bchanis @gala.com.pa
263-5633

263-5335

Edificio Plaza 2000, Calle 50
0816-00843, Panam4, Rep. de Panama
Alicia Pérez

aperez@bgeneral.com

206-6892

223-0361
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5. Auditores externos

KPMG PEAT MARWICK

Direccién Comercial: Edificio No. 54, Calle 50
Apartado Postal: Apartado 0816-01089 Panama 5, Panama
Contacto Principal: Milton Ayén

Correo Electrénico: mayon@kpmg.com.pa
Teléfono: 263-5677

Fax: 263-5335

Auditores Internos

Direccién Comercial: Edificio Plaza 2000, Calle 50
Apartado Postal: 4592, Panama 5, Panama
Contacto Principal: José Montilla

Correo Electronico: jmontilla@bgeneral.com
Teléfono: 263-6800

Fax: 223-0361

6. Compensacion para personal de BG Financial

A la fecha BG Financial ha pagado a sus directores la suma de US$9,900 en concepto de dietas por asistir
a las reuniones de Junta Directiva. La dieta por reunién es de US$300 por director.

7. Empleados de BG Financial

BG Financial no tiene empleados propios, pero al 31 de diciembre de 2007 sus subsidiarias contaban con
alrededor de 2,617 empleados.

8. Propiedad accionaria de BG Financial

BG Financial es una empresa privada con dos (2) accionistas, la cual al 30 de septiembre de 2007
mantenia la siguiente composicion accionaria de su grupo de empleados:

Cantidad de % de las
Grupo de Acciones Acciones No. De
Empleados Emitidas Emitidas Accionistas
Directores,
Dignatarios,
Ejecutivos 0 0 0
Otros
Empleados 0 0 0

9. Accionistas principales de BG Financial
Actualmente los accionistas principales de BG Financial son los siguientes:

Empresa General de Inversiones 52,256,666
Grupo Financiero Continental 33,410,000
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Al 30 septiembre de 2007 Empresa General de Inversiones, S.A. es duefio del 61% de las acciones
emitidas y en circulacion de BG Financial Group, Inc.

Al 30 de septiembre de 2007 no existen arreglos que puedan resultar en cambio de control accionario de
BG Financial Group, Inc.

Iv. PARTES RELACIONADAS

Eugenia de Jimenez , Roberto Alfaro y Leopoldo Arosemena, Director y Directores Suplentes de la Bolsa
de Valores de Panamd, S.A. son ejecutivos de Banco General, S.A.. Eduardo Dominguez y Leopoldo
Arosemena, Director y Director Suplente, respectivamente, de la Central Latinoamericana de Valores,
S.A. (Latinclear) son ejecutivos de Banco General, S.A.

Los Directores del Emisor son:

= Federico Humbert Azcarraga

= Juan Radl Humbert Arias

= Felipe Motta Garcia de Paredes

»= Fernando Cardoze Fébrega

= Ricardo Alberto Arias Arias

= Rail Alemén Zubieta

= Emanuel Gonzilez-Revilla Jurado
= Emanuel Gonzilez-Revilla Lince

= Alberto Cecilio Motta Cunninghan
= Stanley Alberto Motta Cunninghan
= QOsvaldo Felix Mouynes Guaragna
=  Francisco José Salerno Abad

Los conyuges de los directores son:

= Layla K. de Humbert

=  Maria Dolores de Humbert

= Irma de Motta

* Aida Isabel de Cardoze

= Maruca Raquel Boyd de Arias
= Liliana de Aleman

= July de Gonzalez Revilla

= Luciana de Gonzélez-Revilla
= Loraine Page Lynch de Motta
*= Lynn Fidanque de Motta

= Carmen Cecilia De Diego de Mouynes

Las compaiias que tienen Directores en comin con BG Financial son presentadas en el Anexo No. 1

V. TRATAMIENTO FISCAL

Al ser una compaiia de tenencia de acciones BG Financial no estd sujeta a tributos. Los impuestos de
mayor relevancia que pagan sus subsidiarias se detallan a continuacién:
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a) Impuesto sobre la renta

b) Impuesto de timbres
c) ITBMS

d) Impuesto bancario

e) Impuesto complement
f) Impuesto de regalia

g) Impuesto de inmueble
h) Impuesto de patente
1) Impuesto de entidades

ario

financieras

J) Impuestos municipales
k) Impuesto sobre primas
1) Impuesto selectivo al consumo

m) Impuesto de remesas

al exterior

VL. ESTRUCTURA DE CAPITALIZACION

1. Resumen de estructura de capitalizacion

Al 31 de diciembre de 2007, BG Financial tenia 85,666,666 acciones comunes emitidas y en circulacién.

Acciones y Titulos de Participacion

Tipo de valor y clase | Cantidad de valores Listado Bursatil Capitalizacién de
emitidos y en mercado
circulacién

Acciones Comunes 85,666,666 N/A N/A

Titulo de Deuda

Tipo de valor y clase | Vencimiento Monto Emitido Listado Bursatil

N/A

2. Descripcion y derechos de los titulos

Al 30 de septiembre de 2007, el capital autorizado de BG Financial consistia en 100,000,000 acciones
comunes sin valor nominal, de las cuales habian 85,666,666 emitidas y en circulaciéon. Cada accién
comun tiene derecho a un (1) voto en todas las Juntas Generales de Accionistas y debe ser emitida en

forma nominativa. El capital pagado de la Compaiia es de US$1,008,498,126.

Clase de Acciones Acciones Autorizadas | Acciones Emitidas | Valor Nominal | Capital Pagado
Acciones Comunes 100,000,000 85,666,666 0 1,008,498,126
Acciones en Tesoreria (menos) 0 0
Total 100,000,000 1,008,498,126

Al 30 de septiembre de 2007, no existian acciones

acciones en tesoreria.

Al 30 de septiembre de 2007, no existe compromiso de incrementar el capital social de BG Financial en

suscritas no pagadas y BG Financial no contaba con

conexion con derechos de suscripcién, obligaciones convertibles u otros valores en circulacion.
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Todo accionista comtin tendrd derecho a concurrir a las Asambleas de Accionistas con derecho a voz y un
voto por accién y el mismo podrd hacerse representar por un apoderado. La Asamblea de Accionistas
constituye el poder supremo de la Compaiiia, pero en ningtin caso podra imponer a los accionistas un
acuerdo que contradiga la ley, el pacto social o los estatutos de la Compaiiia.

La Compaiifa celebrard Asambleas Extraordinarias de Accionistas por convocatoria de la Junta Directiva
o del Presidente de la Compaiifa. El quérum los constituyen la mitad mas una de las acciones comunes
emitidas y en circulacion.

VII. INFORMACION DE MERCADO

Las acciones comunes de BG Financial serdn listadas en la Bolsa de Valores de Panamd, S.A.; luego del
registro de las acciones comunes en la Republica de Panamd, podrd contemplarse su registro en algin otro
mercado en el exterior.

VIII. OTROS

Toda informacién concerniente a este registro de acciones reposardn en las oficinas de la Bolsa de
Valores de Panamd, S.A., ubicadas en el Edificio Bolsa de Valores de Panamd, Calle 49 y Avenida
Federico Boyd y en las oficinas de la Comisién Nacional de Valores, ubicadas en Ave. Balboa, Edificio
Bay Mall, Piso 2, ambas de la Ciudad de Panama.
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BG FINANCIAL GROUP, INC. Y SUBSIDIARIAS
(Panama, Republica de Panama)

Estados Financieros Consolidados
e Informacién de Consolidacion

30 de septiembre de 2007




Miriam Segundo Rodriguez

CONTADOR PUBLICO AUTORIZADO
C. P. A. N° 2859

A LA JUNTA DIRECTIVA
BG FINANCIAL GROUP, INC. Y SUBSIDIARIAS

He efectuado la revisién del balance de situacién consolidado al 30 de septiembre de
2007, y los estados consolidados de resultados y los estados consolidados de cambios
en el patrimonio del accionista por el periodo terminado en esa fecha.

La administracion del Banco es responsable por la preparacion y presentacion
razonable de estos informes.

Mi responsabilidad es presentar una certificacion sobre estos estados financieros, si
cumplen con las Normas Internacionales de Informacién Financiera (NIIF).

La informacion de consolidacién adjunta se presenta para propésitos de analisis
adicional y no para presentar la situacion financiera y los resultados de operaciones de
las compaiiias individuales.

En mi revisién, los balances generales antes mencionados al 30 de septiembre de
2007, estan presentados razonablemente en todos sus aspectos importantes conforme

a las Normas Internacionales de Informacion Financieras (NIIF), emitidas por el Consejo
de Normas Internacionales de Contabilidad (IASB).

7 4/‘/7// . ,
ic. Miriam S ndo Rodfiguez
CPA No. 2 ‘

26 de octubre de 2007
Panama, Republica de Panama




BG FINANCIAL GROUP, INC. Y SUBSIDIARIAS
(Panama, Republica de Panama)

Balance de Situacion Consolidado
30 de septiembre de 2007

(Cifras en Balboas)

Activos Nota
Efectivo y efectos de caja 4
Depésitos en bancos: 12

A la vista en bancos locales

A la vista en bancos en el exterior

A plazo en bancos locales

A plazo en bancos en el exterior
Total de depésitos en bancos
Total de efectivo, efectos de cajay

depositos en bancos

Valores comprados bajo acuerdos de reventa 5

Valores a valor razonable 6

Valores disponibles para la venta, neto 6

Valores mantenidos hasta su vencimiento, neto 6

Préstamos 7
Menos:

Reserva para pérdidas en préstamos
Comisiones no devengadas
Préstamos, neto

Inversiones en asociadas 8

Propiedades, mobiliario, equipo y mejoras,
neto de depreciacion y amortizacion acumuladas 9

Obligaciones de clientes por aceptaciones
Intereses acumulados por cobrar

Impuesto diferido 22
Plusvalia por adquisicion 10
Activos adjudicados para la venta, neto 11

Otros activos

Total de activos

Septiembre
2007

94,935,533

8,101,697
38,528,938
88,979,774

147,788,124

283,398,533

378,334,066

2,474,000
458,398,148
680,798,984
314,650,677

5,011,838,748

84,088,576
13,664,561

4,914,085,611

7,828,374

86,577,043

21,758,260
32,548,918
28,468,763
305,168,717
5,990,459
98,861,054

7,335,943,074

Pasivos y Patrimonio del Accionista

Pasivos:
Depésitos:
Locales:
A la vista
Ahorros
A plazo:
Particulares
Interbancarios
Extranjeros:
A la vista
Ahorros
A plazo:
Particulares
Interbancarios
Total de depésitos

Valores vendidos bajo acuerdos de recompra
Obligaciones y colocaciones a mediano y largo plazo

Aceptaciones pendientes

Intereses acumulados por pagar
Reservas de operaciones de seguros
Impuesto diferido

Otros pasivos

Total de pasivos

Patrimonio del accionista:
Accionistas Mayoritarios:
Acciones comunes
Acciones preferidas
Reserva legal
Reserva de capital
Utilidades no distribuidas

Total de patrimonio de los accionistas mayoritarios

Intereses minoritarios
Total de patrimonio de los accionistas
Compromisos y contingencias

Total de pasivos y patrimonio del accionista

El balance de situacion consolidado debe ser leido en conjunto con las notas que forman parte

integral de los estados financieros consolidados.

2

14

15
22

23

Septiembre
2007

727,169,195
867,311,989

2,743,814,173
94,281,723

90,375,871
64,346,272

331,558,096
14,058,438

4,932,915,757

65,036,000
996,716,437

21,758,260
49,718,796
7,775,141
3,268,421
138,527,731

6,215,716,543

1,008,498,126
49,816,985
14,497,210

(1,797,831)
47,988,126

1,119,002,616

1,223,915

1,120,226,531

7,335,943,074



BG FINANCIAL GROUP, INC. Y SUBSIDIARIAS
(Panama, Republica de Panama)

Estado Consolidado de Resultados

Por nueve meses terminados el 30 de septiembre de 2007

(Cifras en Balboas)

Ingresos por intereses y comisiones:
Intereses:
Préstamos
Depositos en bancos
Valores
Comisiones de préstamos
Total de ingresos por intereses y comisiones

Gastos de intereses:
Depositos
Obligaciones y colocaciones
Total de gastos de intereses
Ingreso neto de intereses y comisiones

Provision para pérdidas en préstamos

Provision para valuacion de valores de inversion

Provision para bienes adjudicados

Ingreso neto de intereses y comisiones
después de provisiones

Otros ingresos (gastos):
Honorarios y otras comisiones
Primas de seguros, neta
Ganancia (pérdida) en instrumentos financieros, neta
Otros ingresos
Gastos por comisiones y otros gastos
Total de otros ingresos, neto

Gastos generales y administrativos:
Salarios y otros gastos de personal
Depreciacién y amortizacion
Gastos de propiedades, mobiliario y equipo
Otros gastos
Total de gastos generales y administrativos
Utilidad neta operacional

Participacion patrimonial en asociadas

Utilidad neta antes de impuesto sobre la renta
Impuesto sobre la renta, neto

Utilidad neta

Informacion suplementaria sobre la utilidad neta:
Accionistas mayoritarios

Intereses minoritarios

Utilidad neta

El estado consolidado de resultados debe ser leido en conjunto con las notas que forman parte

integral de los estados financieros consolidados.

19
20

22

lll Trimestre Acumulado
Septiembre Septiembre
2007 2007
100,921,649 246,297,118
4,927,878 10,539,054
18,903,460 51,826,813
5,707,600 15,388,335
130,460,587 324,051,320
52,170,149 127,012,990
14,180,134 34,169,036
66,350,283 161,182,026
64,110,304 162,869,294
3,400,000 7,675,211
(165,894) (86,091)
767,275 952,449
60,108,923 154,327,725
15,365,105 39,204,281
2,236,320 5,172,049
1,956,408 4,076,734
9,767,590 18,510,665
(6,197,207) (16,355,356)
23,128,216 50,608,373
20,148,590 50,152,321
2,999,459 7,428,125
1,677,144 4,193,375
14,266,086 29,832,371
39,091,279 91,606,192
44,145,860 113,329,906
719,651 1,756,522
44,865,511 115,086,428
4,668,872 13,172,847
40,196,639 101,913,581
40,153,641 101,829,987
42,998 83,594
40,196,639 101,913,581




BG FINANCIAL GROUP, INC. Y SUBSIDIARIAS

Estado Consolidado de Cambios en el Patrimonio de los Accionistas

Por nueve meses terminados al 30 de septiembre de 2007

(Cifras en Balboas)

Revalorizacién de disponibles para la venta
Revalorizacion de instrumentos de cobertura

Utiidad neta

Ingreso (gasto) total reconocido en el periodo

Traspaso de utilidades no distribuidas

Efecto de adquisiciéon de subsidiarias

Amortizacién de costo de emision de acciones preferidas
Dividendos pagados sobre acciones comunes
Dividendos pagados sobre acciones preferidas

Impuesto sobre dividendos

Participacion de interes minoritario en utilidades no distribuidas

Saldo al 30 de septiembre de 2007

Patrimonio neto de los Accionistas

Reserva de Capital

Reserva de Reserva de Total
Capital Acciones Reserva Reserva instrumentos  instrumentos Utilidades Interés del
en acciones preferentes legal de seguros financieros de cobertura retenidas Total minoritario Patrimonio
0 0 13,483,765 0 (1,897,379) 0 0 11,586,386 0 11,586,386
0 0 0 0 0 (149,676) 0 (149,676) 0 (149,676)
0 0 0 0 0 0 101,829,987 101,829,987 83,594 101,913,581
0 0 13,483,765 0 (1,897,379) (149,676) 101,829,987 113,266,697 83,594 113,350,291
0 0 1,007,566 0 0 0 (1,007,566) 0 0 0
1,008,498,126 49,804,035 5,879 1,000,000 (750,776) 0 (10,376,843)  1,048,180,421 0 1,048,180,421
0 12,950 0 0 0 0 0 12,950 0 12,950
0 0 0 0 0 0 (39,150,636) (39,150,636) 0 (39,150,636)
0 0 0 0 0 0 (1,890,410) (1,890,410) 0 (1,890,410)
0 0 0 0 0 0 (1,500,000) (1,500,000) 0 (1,500,000)
0 0 0 0 0 0 83,594 83,594 1,140,321 1,223,915
1,008,498,126 49,816,985 14,497,210 1,000,000 (2,648,155) (149,676) 47,988,126 1,119,002,616 1,223,915  1,120,226,531




BG FINANCIAL GROUP, INC. Y SUBSIDIARIAS
(Panama, Replblica de Panamd)

Estado Consollidado de Flujos de Efectivo
Por nueve meses terminados el 30 de septiembre de 2007

(Cifras en Balboas)

Septiembre
Nota 2007

Actividades de operacion:
Utilidad neta 101,913,581
Ajustes para conciliar la utilidad neta y el efectivo
de las actividades de operacion:

Provisién para pérdidas en préstamos 7 7,875,211
Reversién para valuacién de valores 8 (88,001)
Provisién para activos adjudicados adjudicados para la venta 952,448
Ganancia no realizada en valores 19 (605,863)
Ganancia no realizada en instrumentos derivados 19 (6563,262)
Ganancia en venta de valores 19 (2,873,526)
Pérdida en revalorizacién de pasivos 19 155,917
Ganancla en venta de activo fijo 20 (4,772,267)
Impuesto diferido activo ) 22 (1,268,034)
Impuesto diferido pasivo 22 554,435
Depreciacion y amortizacién 9 7,428,125
Participacién patrimonial en asociadas (1,756,522)
Ingresos por intereses (308,662,985)
Gastlos de intereses 161,182,026
Cambios en activos y pasivos operativos:
Préstamos (301,228,976)
Depositos a plazo en bancos 47,162,242
Valores comprados bajo acuerdo de reventa 474,894
Comisiones no devengadas 1,080,307
Crédito fiscal por intereses preferenciales 7 (8,835,373)
Otros activos 12,799,024
Depdsitos a la vista 55,372,914
Depoésitos de ahorros 132,800,053
Depdsitos a plazo (89,381,154)
Reservas de operaciones de seguros (300,837)
Otros pasivos (60,498,423)
Efectivo generado de operaciones:
Intereses cobrados 307,678,471
Intereses pagados (156,826,785)
Total de ajustes (202,534 110)
Flujos de efectivo de las actividades de operacién (100,620,528)
Actividades de inversién:
Compras de valores a valor razonable, neto de redenciones (224,117,599)
Ventas de valores a valor razonable 146,072,077
Compras de valores disponibles para la venta, neto de redenciones 18,719,567
Ventas de valores disponibles para la venta 34,183,209
Compras de valores mantenidos hasta su vencimiento, neto de redenciones (24,554,928)
Inversiones en asociadas 3,600,153
Ventas de propiedades, mobiliario y equipo 147,501
Compras de propiedades, mobiliario y equipo (8,890,443)
Dividendos recibidos 2,002,324
Efecto de adquisicion de subsidiaria 462,325,711
Flujos de efectivo de las actividades de inversién 409,487,572
Actividades de financlamlento:
Valores vendidos bajo acuerdos de recompra (6,604,000)
Producto de financiamientos 217,224,908
Redencién de bonos y otras obligaciones, canceladas (98,612,837)
Dividendos pagados (41,041,046)
Impuesto sobre dividendos §1 ,500,000)
Flujos de efectivo de las actividades de financiamiento
Aumento neto en efectivo y equivalentes de efectivo 378,334,066
Efectivo y equivalentes de efectivo al inicio del perfodo 0
Efectivo y equivalentes de efectivo al final del periodo 4 378,334,068

E1 estado consolidado de flujos de efectivo debe ser leldo en conjunto con las notas que forman parte integral de los
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BG FINANCIAL GROUP, INC. Y SUBSIDIARIAS
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros Consolidados

30 de septiembre de 2007
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BG FINANCIAL GROUP, INC. Y SUBSIDIARIAS
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros Consolidados

30 de septiembre de 2007

(Cifras en Balboas)

(1)

Informacion General

BG Financial Group, Inc. (hasta el 31 de marzo de 2007 BG Holdings, Inc.), esta incorporada
bajo las leyes de la Republica de Panama desde enero 2007 y su actividad principal es la
tenencia de acciones de capital. BG Financial Group, Inc. y sus subsidiarias seran referidas
como “la Compainiia”.

Las subsidiarias que se presentan a continuacién consolidan con BG Financial Group, Inc.:

Banco General, S. A. y subsidiarias:
Compainiia Istmefa de Seguros, S. A., Finanzas Generales, S. A., B. G. Investment Co.,
Inc., B.G. Inc., Empresa General de Seguros, S. A., Overseas Capital Markets, Inc. y
subsidiaria (Banco General (Overseas), Inc.), BG Trust, Inc., Fondo General de Inversiones,
S. A., Fondo General de Capital, S. A., y Metrex, S. A.

Banco Continental de Panama, S. A. y subsidiarias:
Norfolk and Hampton Bank, Wall Street Securities, S.A., Inversiones Far West, S.A. y
subsidiarias, Continental Connection Services, S. A., Representaciones Ibero Alpan, S. A.,
Representaciones B.A.P., S. A., Representaciones G.C., S. A. de C.V., Wall Street
Securities Trading, Inc., Atlantico Bienes Raices, S.A., y Banco General (Costa Rica) , S.A.

Comercial Re Overseas, Ltd.
Profuturo — Administradora de Fondos de Pensiones y Cesantia, S. A.

El 3 de enero de 2007, Empresa General de Inversiones, S. A., tenedora del 100% de las
acciones de Banco General, S. A. y subsidiarias, suscribié un contrato con Grupo Financiero
Continental, S. A., tenedora del 100% de las acciones de Banco Continental de
Panama, S. A. y subsidiarias, para integrar las operaciones financieras de ambos bancos
bajo la nueva empresa tenedora de acciones BG Financial Group, Inc. El 30 de septiembre
de 2007, concluyé el proceso de integracién de las operaciones financieras de ambos
bancos, subsistiendo Banco General, S. A.

El capital social autorizado de BG Financial Group, Inc., se estructur6 de forma tal que el 61%
de las acciones emitidas y en circulacién son propiedad de Empresa General de Inversiones,
S. A.y el 39% de Grupo Financiero Continental, S. A.

Al 30 de septiembre de 2007, la Compafia mantenia un total de 2,494 colaboradores
permanentes. La oficina principal esta ubicada en Urbanizacion Marbella, Avenida Aquilino
De La Guardia, Torre Banco General, Ciudad de Panama, Republica de Panama.

Estos estados financieros fueron autorizados por la Gerencia para su emision el 26 de
octubre de 2007.




BG FINANCIAL GROUP, INC. Y SUBSIDIARIAS
(Panama@, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros Consolidados

(2)

Resumen de Politicas de Contabilidad mas Importantes
Las politicas mas importantes son las siguientes:

(a)

(b)

(c)

(d)

(e)

Declaracion de Cumplimiento

Los estados financieros consolidados fueron preparados de conformidad con las
Normas Internacionales de Informaciéon Financiera (NIIF), emitidas por el Consejo de
Normas Internacionales de Contabilidad (IASB).

Base de Preparacion

Los estados financieros consolidados son preparados en base a valor razonable para
los activos y pasivos financieros que se tienen para negociar, los instrumentos
financieros derivados, los valores a valor razonable y los activos disponibles para la
venta. Los activos y pasivos reconocidos sobre los cuales se tienen cobertura se
presentan al valor razonable con relacion al riesgo cubierto. Otros activos y pasivos
financieros y activos y pasivos no financieros se presentan al costo amortizado o al
costo histérico.

La Compafia utiliza el método de fecha de negociacién para el registro de sus
instrumentos financieros.

Los estados financieros consolidados presentan cifras en balboas (B/.), la unidad
monetaria de la Republica de Panama, la cual esta a la par y es de libre cambio con el
doélar (US$) de los Estados Unidos de América. La Republica de Panama no emite
papel moneda propio y en su lugar, el délar (US$) de los Estados Unidos de América es
utilizado como moneda de curso legal.

Principios de Consolidacion

Los estados financieros consolidados incluyen los activos, pasivos, patrimonio del
accionista y las operaciones de BG Financial Group, Inc. y sus subsidiarias descritas en
la nota 1. Los saldos y transacciones significativas entre compafias han sido
eliminados en la consolidacion.

Efectivo y Equivalentes de Efectivo
Para propésitos del estado consolidado de flujos de efectivo, los equivalentes de
efectivo incluyen depdésitos a la vista y depésitos a plazo en bancos con vencimientos
originales de tres meses 0 menos.

Valores Comprados bajo Acuerdos de Reventa

Los valores comprados bajo acuerdos de reventa son transacciones de financiamiento
a corto plazo con garantia de valores, en las cuales la Compafiia toma posesion de los
valores a un descuento del valor de mercado y acuerda revenderlos al deudor a una
fecha futura y a un precio determinado. La diferencia entre el valor de compra y el
precio de venta futuro se reconoce como ingreso bajo el método de tasa de interés
efectiva.

Los precios de mercado de los valores subyacentes son monitoreados y en caso de que
exista un desmejoramiento material y no transitorio en el valor de un titulo especifico, la
Companiia reconoce contra resultados del periodo un ajuste al valor del costo
amortizado.
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Valores de Inversion

Los valores de inversion son clasificados a la fecha de compra, basados en la
capacidad e intencibn de venderlos o mantenerlos como inversiones hasta su
vencimiento. Las clasificaciones efectuadas por la Compafila se detallan a
continuacién:

- Valores a Valor Razonable:
- Valores para Negociar
En esta categoria se incluyen aquellos valores adquiridos con el propdésito
de generar una ganancia a corto plazo por las fluctuaciones en el precio del
instrumento. Estos valores se presentan a su valor razonable y los cambios
en el valor razonable se presentan en el estado consolidado de resultados.

- Otros Valores a Valor Razonable
En esta categoria se incluyen aquellos valores adquiridos con la intencién
de mantenerlos por un periodo indefinido de tiempo y que tienen un precio
de mercado en un mercado activo. Estos valores se presentan a su valor
razonable y los cambios en el valor razonable se presentan en el estado
consolidado de resultados.

- Valores Disponibles para la Venta
En esta categoria se incluyen aquellos valores adquiridos con la intencién de
mantenerlos por un periodo indefinido de tiempo. Estas inversiones se
presentan a su valor razonable y los cambios en el valor razonable son
reconocidos en cuentas de patrimonio.

- Valores Mantenidos hasta su Vencimiento

En esta categoria se incluyen aquellos valores que la Compaiia tiene la
intencién y la habilidad de mantener hasta su vencimiento. Estos valores
consisten principalmente en instrumentos de deuda, los cuales se presentan
sobre la base de costo amortizado. Cualquier valor que experimente una
reduccidon de valuacion que no sea de caracter temporal, se rebaja a su valor
razonable mediante el establecimiento de una reserva especifica de inversiones
con cargo a los resultados del periodo.

El valor razonable de las inversiones es determinado en base a los precios de mercado
cotizados a la fecha del balance de situacién consolidado. De no estar disponible un
precio de mercado cotizado, el valor razonable del instrumento es generalmente
estimado utilizando modelos para calculos de precios o técnicas de flujos de efectivo
descontados. Para aquellos casos de inversiones en instrumentos de capital donde no
es fiable estimar un valor razonable, los mismos se mantiene al costo.

La Compania evalua a cada fecha del balance de situacion consolidado, si existe una
evidencia objetiva de deterioro en los valores de inversidbn. En el caso de que
inversiones sean clasificadas como disponibles para la venta, una disminucion
significativa y prolongada en el valor razonable por debajo de su costo es considerada
para determinar si los activos estan deteriorados. Si existe alguna evidencia objetiva de
deterioro para los activos financieros disponibles para la venta, la pérdida acumulada es
rebajada del patrimonio y reconocida en el estado consolidado de resultados.

Si en un periodo subsiguiente, el valor razonable de un instrumento de deuda,
clasificados como disponible para la venta aumentara, y el aumento esta objetivamente
relacionado con un evento ocurrido después de la pérdida por deterioro reconocida en
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(h)

ganancias y pérdidas, la pérdida por deterioro se reversara a través del estado
consolidado de resultados.

Instrumentos Financieros Derivados

La Compaiiia registra sus instrumentos financieros derivados inicialmente al costo en el
balance de situacion consolidado, posteriormente a su valor razonable, bajo el método
de valor razonable o de flujos de efectivo, cuando se utiliza contabilidad de cobertura o
como instrumentos para negociar cuando el derivado no califica para contabilidad de
cobertura.

Instrumentos derivados bajo el método de valor razonable son coberturas de la
exposicion a los cambios en el valor razonable de: (a) una porcién o la totalidad de un
activo o pasivo financiero reconocido en el balance de situacién consolidado, (b) un
compromiso adquirido o una transaccién muy probable de concretarse. Cambios en la
valuacion de coberturas bajo el método de valor razonable se registran en el estado
consolidado de resultados.

Si el activo cubierto esta clasificado como disponible para la venta, las revalorizaciones
de esta categoria de inversiones se contabilizan en el patrimonio. A partir de la fecha en
que el mencionado activo tenga cobertura a través de un derivado, se empezaran a
contabilizar la revalorizacion de dicho activo en el estado consolidado de resultados vy el
saldo por la revalorizacion, que estuviera contabilizado en la reserva, permanecera
hasta que se venda o llegue a su fecha de vencimiento el activo.

Si el activo o pasivo cubierto se lleva a costo, se debera ajustar su valor en libros para
reflejar los cambios en su valor razonable como resultado de movimientos en las tasas
de interés. Estos activos y pasivos cubiertos se volveran a llevar a costo amortizado tan
pronto se termine la relacién de cobertura utilizando la tasa de rendimiento efectivo
ajustada para el célculo de la amortizacién. Si el activo cubierto que se lleva a costo
amortizado sufre un deterioro permanente, la pérdida se calculara en base a la
diferencia entre el valor en libros, después del ajuste por cambios en el valor razonable
del activo cubierto, como resultado del riesgo cubierto y el valor presente de los flujos
estimados descontados en base al rendimiento efectivo ajustado.

Instrumentos derivados bajo el método de flujos de efectivo son coberturas de riesgos
causados por la fluctuacién de flujos de efectivo, que son atribuible a un riesgo
particular de un activo o pasivo reconocido en el balance de situacién consolidado y que
afecte el resultado neto. Cambios en la valuacién de coberturas bajo el método de flujos
de efectivo, para la porciéon considerada efectiva, se registran en cuentas de patrimonio
y para la porcion no efectiva se registran en el estado consolidado de resultados.

Instrumentos derivados que no estén ligados a una estrategia de cobertura se clasifican
como activos o pasivos a valor razonable y se registrard en el balance de situacién
consolidado a su valor razonable. Los cambios en la valuacién de estos instrumentos
derivados se contabilizan en el estado consolidado de resultados.

Préstamos e Intereses

Los préstamos concedidos se presentan a su valor principal pendiente de cobro. Los
intereses sobre los préstamos se acreditan a ingresos bajo el método de acumulacion
con base al valor principal pendiente de cobro y las tasas de interés nominal pactadas.
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Los contratos de arrendamiento financiero por cobrar se presentan como parte de la
cartera de préstamos y se registran bajo el método financiero, el cual refleja estos
arrendamientos financieros al valor presente del contrato. La diferencia entre el monto
total del contrato y el costo del bien arrendado se registra como intereses no
devengados y se amortiza a cuentas de ingresos de intereses de préstamos durante el
periodo del contrato de arrendamiento, bajo el método de tasa de interés efectiva.

Las facturas descontadas por cobrar, netas de sus depésitos de garantia y sus
intereses cobrados por adelantado se presentan como parte de la cartera de préstamos.

Los financiamientos empresariales a través de bonos privados que la Compafia ha
originado y que tiene la intencién de mantener en su cartera se presentan en el balance
de situacion consolidado como parte de la cartera de préstamos.

Deterioro de Préstamos

La Compafia determina en la fecha del balance de situaciéon consolidado si existe una
evidencia objetiva de deterioro en un préstamo o cartera de préstamos. Si existe
evidencia objetiva de que se ha incurrido en una pérdida por deterioro, el monto de la
pérdida es medido como la diferencia entre el valor en libros del activo y el valor
presente de los flujos de efectivo futuros estimados, descontados a la tasa de interés
efectiva original del préstamo. EIl valor en libros del activo es reducido por deterioro
mediante el uso de una cuenta de reserva y el monto de la pérdida es reconocido como
una provision para pérdida por deterioro en el estado consolidado de resultados.

Las pérdidas por deterioro se determinan utilizando dos metodologias para determinar
si existe evidencia objetiva del deterioro, individualmente para los préstamos que son
individualmente significativos e individualmente o colectivamente para los préstamos
que no son individualmente significativos.

- Préstamos Individualmente Evaluados

Las pérdidas por deterioro en préstamos individualmente evaluados son
determinadas por una evaluaciéon de las exposiciones caso por caso. Este
procedimiento se aplica a todos los préstamos que sean o no individualmente
significativos. Si se determina que no existe evidencia objetiva de deterioro para
un préstamo individual, este se incluye en un grupo de préstamos con
caracteristicas similares y se evalua colectivamente para determinar si existe
deterioro.

La pérdida por deterioro es calculada comparando el valor actual de los flujos
futuros esperados, descontados a la tasa efectiva original del préstamo, contra su
valor en libros actual y el monto de cualquier pérdida se carga como una
provision para pérdida en el estado consolidado de resultados. El valor en libros
de los préstamos deteriorados se rebaja mediante el uso de una cuenta de
reserva.

- Préstamos Colectivamente Evaluados
12
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Para los propésitos de una evaluacion colectiva de deterioro, los préstamos se
agrupan de acuerdo a caracteristicas similares de riesgo de crédito. Esas
caracteristicas son relevantes para la estimacién de los flujos futuros de efectivos
para los grupos de tales activos, siendo indicativas de la capacidad de pago de
los deudores de las cantidades adeudadas segun los términos contractuales de
los activos que son evaluados.

Los flujos de efectivo futuros en un grupo de préstamos que se evaluan
colectivamente para determinar si existe un deterioro, se estiman de acuerdo a
los flujos de efectivo contractuales de los activos en el grupo, experiencia de
pérdida historica para los activos con las caracteristicas de riesgo de crédito
similares al grupo y en opiniones experimentadas de la Gerencia sobre si la
economia actual y las condiciones del crédito puedan cambiar el nivel real de las
pérdidas inherentes historicas sugeridas.

- Reversién de Deterioro
Si en un periodo subsecuente, el monto de la pérdida por deterioro disminuye y
la disminucion pudiera ser objetivamente relacionada con un evento ocurrido
después de que el deterioro fue reconocido, la pérdida previamente reconocida
por deterioro es reversada reduciendo la cuenta de reserva para deterioro de
préstamos. El monto de cualquier reversiobn se reconoce en el estado
consolidado de resultados.

Inversiones en Asociadas

Esta categoria comprende los valores representativos de capital adquiridos con el fin de
participar patrimonialmente.  Las inversiones registradas en esta categoria se
contabilizan utilizando el método de participacion patrimonial. Cualquier pérdida por
deterioro se rebaja mediante un cargo al estado consolidado de resultados.

Propiedades, Mobiliario, Equipo y Mejoras

Las propiedades, mobiliario, equipo y mejoras se presentan al costo, menos la
depreciacion y amortizacién acumuladas. Las mejoras significativas son capitalizadas,
mientras que las reparaciones y mantenimientos menores que no extienden la vida util
0 mejoran el activo, son cargados directamente a gastos cuando se incurren.

La depreciacién y amortizacién se cargan a las operaciones corrientes, utilizando el
método de linea recta en base a la vida util estimada de los activos, excepto los
terrenos que no se deprecian, tal como a continuacién se sefala:

- Edificio 30 afios
- Equipo rodante 5 afos
- Mobiliario y equipo 3 - 5 afios
- Mejoras 10 anos
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(m)

(n)

(0)

(p)

(q)

Plusvalia

Al momento de la adquisicibn de una porcion significativa del patrimonio de otra
sociedad o de una adquisicion significativa de activos, la plusvalia representa el exceso
del costo de adquisicion sobre el valor razonable de los activos netos adquiridos. La
plusvalia es reconocida como un activo en el balance de situacién consolidado y se le
hace una prueba de deterioro anualmente. Al momento de existir un deterioro la
diferencia entre el valor en libros de la plusvalia y su valor razonable es llevado a
gastos en el estado consolidado de resultados.

Activos Adjudicados para la Venta

Los activos adjudicados para la venta se presentan a su valor mas bajo entre el saldo
de capital del préstamo garantizado y el valor estimado de realizacion del activo
reposeido.

La Compafiia utiliza el método de reserva para pérdidas contra cualquier deterioro
significativo que afectan los activos adjudicados. La provision para deterioro se
reconoce en el estado consolidado de resultados.

Deterioro de Activos

Los valores en libros de los activos de la Compafiia son revisados a la fecha del
balance de situacién consolidado para determinar si existe un deterioro en su valor. Si
dicho deterioro existe, el valor recuperable del activo es estimado y se reconoce una
pérdida por deterioro igual a la diferencia entre el valor en libros del activo y su valor
estimado de recuperacién. La pérdida por deterioro en el valor de un activo se
reconoce como gasto en el estado consolidado de resultados.

Valores Vendidos bajo Acuerdos de Recompra

Los valores vendidos bajo acuerdos de recompra son transacciones de financiamiento
a corto plazo con garantia de valores, en las cuales la Compainiia tiene la obligaciéon de
recomprar los valores vendidos en una fecha futura y a un precio determinado. La
diferencia entre el precio de venta y el valor de compra futura se reconoce como gasto
bajo el método de tasa de interés efectiva.

Garantias Financieras

Las garantias financieras son contratos que exigen a la Compaiia realizar pagos
especificos en nombre de sus clientes, para rembolsar al beneficiario de la garantia, en
caso que el cliente no cumpla con el pago en la fecha acordada, segun los términos y
condiciones del contrato.

Los pasivos por garantias financieras son reconocidos inicialmente al valor razonable,
este valor inicial es amortizado por la duracion de la garantia financiera. Las garantias
financieras estan incluidas en el balance de situacién consolidado dentro del rubro de
otros pasivos.

Ingresos y Gastos por Intereses

Los ingresos y gastos por intereses son reconocidos en el estado consolidado de
resultados para todos los instrumentos financieros utilizando el método de interés
efectivo.
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La tasa de interés efectiva es la tasa de descuento que iguala exactamente los flujos de
efectivo por cobrar o por pagar estimados a lo largo de la vida esperada del instrumento
financiero con el importe neto en libros del activo o pasivo financiero.

Ingresos por Comisiones

Generalmente, las comisiones sobre préstamos a corto plazo, cartas de crédito y otros
servicios bancarios, se reconocen como ingreso al momento de su cobro por ser
transacciones de corta duracién. El ingreso reconocido al momento de su cobro no es
significativamente diferente del reconocido bajo el método de acumulacion.

Las comisiones sobre préstamos a mediano y largo plazo, netas de algunos costos
directos de otorgar los mismos, son diferidas y amortizadas en base al método de la
tasa de interés efectiva durante la vida promedio de los préstamos.

Operaciones de Seguros
Las primas no devengadas y la participacion de los reaseguradores en las primas no
devengadas, se calculan utilizando el método de prorrata mensual.

Los siniestros pendientes de liquidar estimados se componen de todos los reclamos
incurridos pero no desembolsados a la fecha del balance de situacién consolidado,
estén reportados o no y los gastos relacionados internos y externos de manejo de
reclamos y un margen apropiado prudencial.

Los honorarios pagados a corredores y los impuestos pagados sobre primas se difieren
en el balance de situacion consolidado como costos de adquisicién diferidos de acuerdo
a su relacion con las primas no devengadas netas de la participacion de los
reaseguradores.

Las primas emitidas por adelantado son acreditadas en el balance de situaciéon
consolidado de acuerdo a sus fechas de vencimiento. La porcion correspondiente al
afio corriente se lleva a ingresos como primas emitidas en las fechas de aniversario y el
resto de las primas, relacionadas con los afios de vigencia futuros, se mantienen en el
balance de situacion consolidado como primas emitidas por adelantado.

Impuesto sobre la Renta

El impuesto sobre la renta estimado se calcula sobre la renta neta gravable, utilizando
las tasas vigentes a la fecha y cualquier otro ajuste del impuesto sobre la renta de afios
anteriores.

El impuesto sobre la renta diferido representa el monto de impuestos por pagar y/o por
cobrar en afos futuros, que resultan de diferencias temporales entre los saldos
financieros de activo y pasivo y los saldos para propositos fiscales, utilizando las tasas
impositivas a la fecha del balance de situacion consolidado. Estas diferencias
temporales se esperan reversar en fechas futuras. Si se determina que no se podra
realizar en afos futuros el activo o pasivo de impuesto diferido, éste seria reducido total
0 parcialmente.
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Plan de Opciones de Compra de Acciones
La Junta Directiva de la Compalfiia autorizé un plan de opciéon de compra de acciones
de la Compafiia a favor de los ejecutivos claves “participantes” de las subsidiarias.

El valor razonable de las opciones otorgadas al participante, se reconoce como gasto
administrativo contra el balance adeudado a la Compafiia. El valor razonable de la
opcion en la fecha de otorgamiento es reconocido como un gasto de la Compainia,
durante el periodo de vigencia de la opcidén. La cantidad total del gasto en el periodo de
concesidén es determinado por la referencia al valor razonable de las opciones a la
fecha de otorgamiento.

Uniformidad en la Presentacion de Estados Financieros

Las politicas de contabilidad detalladas anteriormente, han sido aplicadas
consistentemente en los periodos presentados en los estados financieros consolidados
y han sido aplicadas consistentemente por las subsidiarias de la Compaifiia.

Informacion de Segmentos

Un segmento de negocio es un componente distinguible de la Compafia que se
encarga de proporcionar un producto o servicio individual o un grupo de productos o
servicios relacionados dentro de un entorno econdmico en particular y que esta sujeto
a riesgos y beneficios que son diferentes de los otros segmentos del negocio.
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Saldos con Partes Relacionadas

El balance de situacion consolidado incluye saldos con partes relacionadas los cuales se

resumen asi:
30 de septiembre 2007
Directores y Compaiiias Compaiiias
Personal Gerencial Relacionadas Afiliadas

Activos:
Valores comprados bajo acuerdos

de reventa 0 2,000,000 0
Valores de inversion 0 115,737 11,907,397
Préstamos 7,499,681 56,541,789 16,066,056
Inversiones en asociadas 0 7,018,37 0
Pasivos:
Depbsitos:

A la vista 533,279 26,603,117 13,001,095

Ahorros 2,633,015 12,343,987 362,363

A plazo 3,169,534 94,203,342 8,484,318

6,335,828 133,150,44 21,847,776

Compromisos y contingencias 0 7,219,941 17,750,000

Total

62,023,134

7,018,37

40,137,491

15,339,365
105,857,194
161,334

24,969,941

Las condiciones otorgadas a las transacciones con partes relacionadas son similares a las

qgue se dan con terceros no vinculados al Banco.

Efectivo y Equivalentes de Efectivo

El efectivo y equivalentes de efectivo se detalla a continuacion para propositos de

conciliacion con el estado consolidado de flujos de efectivo:

30 de septiembre de

2007
Efectivo y efectos de caja 94,935,533
Depdésitos a la vista en bancos 46,630,635
Depésitos a plazo fijo, con vencimientos
originales de tres meses o0 menos 236,767,898
Efectivo y equivalentes de efectivo en el estado
consolidado de flujos de efectivo 378,334,066

Valores Comprados bajo Acuerdos de Reventa

Al 30 de septiembre de 2007, la Compafila mantiene inversiones producto de valores
comprados bajo acuerdos de reventa que ascienden a B/.2,474,000, con vencimientos varios
en mayo de 2008 y tasas de interés anual que oscilan entre 6.94% de 7.00%; la tasa de

interés promedio ponderada de estos valores es de 6.95%.
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Inversiones en Valores

Las inversiones en valores se detallan a continuacion:

Valores a Valor Razonable

La cartera de valores a valor razonable ascendia a B/.458,398,148 y estd compuesta de
valores para negociar y otros valores a valor razonable, como se detalla a continuacion:

Valores para Negociar

Los valores para negociar a su valor razonable, se detallan como sigue:

Aceptaciones Bancarias, Papel Comercial, Letras del

Tesoro y Fondos Mutuos, Extranjeros

Bonos Corporativos y Fondos de Renta Fija, Extranjeros

Acciones de Capital y Fondos Mutuos, Extranjeros

Total

30 de septiembre de
2007
79,988
4,318,053

12,533
4,410,574

Al 30 de septiembre de 2007, la Compafiia realiz6 ventas de la cartera de valores para

negociar por un total de B/.4,444,692.

Otros Valores a Valor Razonable

Los otros valores a valor razonable, se detallan como sigue:

Aceptaciones Bancarias, Papel Comercial, Letras del
Tesoro, Locales

Bonos Corporativos y Fondos de Renta Fija, Locales

Aceptaciones Bancarias, Papel Comercial, Letras del
Tesoro y Fondos Mutuos, Extranjeros

“Mortgage Backed Securities (MBS)” y “Collateralized
Mortgage Obligations (CMOs)”

Bonos Corporativos y Fondos de Renta Fija, Extranjeros

Acciones de Capital y Fondos Mutuos Renta Variable
Total

30 de septiembre de 2007

Mas de 10
0-1 1-5 5-10 Anos y sin Valor

Aiio Aios Afos Vencimiento = Razonable
436,648 0 0 0 436,648
26,601,671 0 0 7,395,538 33,997,209
223,250,796 0 0 0 223,250,796
0 3,294,631 17,250,641 125,772,205 146,317,477
16,803,028 0 0 2,648,994 19,452,022
0 0 0 30,533,422 30,533,422
267,092,143 3,294,631 17,250,641 166,350,159 453,987,574

La mayoria de los bonos hipotecarios (“MBS” y “CMOs”) tienen un vencimiento final de cinco
afios o mas, sin embargo, la vida promedio de esta cartera, contemplando los pagos
anticipados de capital sobre la base de estimados actuales de prepago, esta entre dos y tres

anos.

Al 30 de septiembre de 2007, la Compaiiia realiz6 ventas de la cartera de otros valores a
valor razonable por un total de B/.141,627,385.
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Valores Disponibles para la Venta
La cartera de valores disponibles para la venta ascendia a B/.683,099,948, menos una
reserva de valuacion de B/.2,300,964, para bonos locales.

30 de septiembre de 2007

Mas de 10
0-1 1-5 5-10 Aios y sin Valor Costo
Ano Anos Anos Vencimiento = Razonable Amortizado

Aceptaciones Bancarias, Papel

Comercial, Letras del Tesoro, Locales 1,108,577 1,650,911 498,602 144,503 3,402,593 1,617,846
Bonos Corporativos y Fondos de Renta

Fija, Locales 9,630,000 37,607,105 59,216,667 25,230,322 131,684,094 131,909,646
Bonos de la Republica de Panama 32,195 4,386,521 0 8,410,000 12,828,716 11,481,598
Bonos del Gobierno de EEUU 5.005,850 5,005,850 5,000,415
Aceptaciones Bancarias, Papel

Comercial, Letras del Tesoro,

Extranjeros 26,369,995 119,472,279 23,203,663 12,032,400 181,078,337 182,818,146
“Mortgage Backed Securities (MBS)” y

“Collateralized Mortgage Obligations

(CMOs)” 498,000 6,736,852 20,037,692 229,744,482 257,017,026 258,840,009
“Asset Backed Securities” 1,002,512 3,867,881 4,870,393 4,934,769
Bonos Corporativos y Fondos de Renta

Fija, Extranjeros 16,904,850 23,502,614 6,299,094 3,870,115 50,576,673 50,585,474
Bonos de otros Gobiernos 14,910,000 2,220,750 17,130,750 17,228,373
Acciones de Capital y Fondos Mutuos de

Renta Variable 4,500,000 5,100,000 0 9,905,516 19,505,516 18,178,583

Total 65,051,979 217,234,163 111,476,468 289,337,338 683,099,948 682,594,859

La mayoria de los bonos hipotecarios (“MBS” y “CMOs”) tienen un vencimiento final de cinco
afios 0 mas, sin embargo, la vida promedio de esta cartera, contemplando los pagos
anticipados de capital sobre la base de estimados actuales de prepago, esta entre dos y tres
afios.

El Banco realiz6 ventas de su cartera de valores disponibles para la venta por un total de
B/.34,183,209.

La Compafiia mantiene inversiones por un valor de B/.5,077,381, que corresponden a
instrumentos con poca o ninguna liquidez y cuyo valor razonable fue determinado utilizando
el método de flujos descontados.

Valores Mantenidos hasta su Vencimiento

La cartera de valores mantenidos hasta su vencimiento ascendia a B/.314,894,192 menos
una reserva de valuacion de B/.243,515 producto del deterioro permanente de algunos
bonos.

Los valores mantenidos hasta su vencimiento se detallan como sigue:

30 de septiembre de 2007

0-1 1-5 5-10 Mas de 10 Costo Valor
Ao Afos Afos Aios Amortizado Razonable
Bonos Corporativos y Fondos de
Renta Fija, Locales 1,799,994 17,115,729 21,036,947 0 39,952,670 40,962,944
Bonos de la Republica de Panama 0 6,708,034 225,826 25,940,794 32,874,654 41,342,800

Aceptaciones Bancarias, Papel

Comercial, Letras del Tesoro,

Fondos Mutuos, Extranjeros 0 0 12,493,663 1,000,000 13,493,663 13,412,946
“Mortgage Backed Securities

(MBS)” y “Collateralized

Mortgage Obligations (CMOs)” 172,303 970,751 19,750,305 191,121,710 212,015,069 211,953,034
“Asset Backed Securities” 0 0 0 4,064,252 4,064,252 4,157,041
Bonos Corporativos y Fondos de

Renta Fija, Extranjeros 1,205,727 7,282,197 4,005,960 0 12,493,884 12,966.167

Total 3,178,024 32,076,711 57,512,701 222,126,756 314,894,192 324,794,932
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La Compafia mantiene inversiones por un valor de B/.178,275 que corresponden a
instrumentos con poca o ninguna liquidez y cuyo valor razonable fue determinado utilizando
el método de flujos descontados.

La mayoria de los bonos hipotecarios (“MBS” y “CMOs”) tienen un vencimiento final de cinco
afios o mas, sin embargo, la vida promedio de esta cartera, contemplando los pagos
anticipados de capital sobre la base de estimados actuales de prepago, esta entre dos y tres
afos.

Con respecto a valores que garantizan obligaciones, ver la nota 13 y 14.

El valor razonable utilizado para los diferentes tipos de valores fue obtenido de la Bolsa de
Valores de Panama, S. A., cuyos precios se basan en el precio de la ultima compra/venta
transada en dicha Bolsa, de la Bolsa de Valores de Nueva York (NYSE), diversos sistemas
electrénicos de informacion bursatil y de otros mercados secundarios para las inversiones
extranjeras.

Al 30 de septiembre de 2007, las tasas efectivas de interés anual que devengaban los
valores de inversioén oscilaban entre 2.50% y 10.80%.

El movimiento total de la reserva de valuacién de valores de inversién es como sigue:

30 de septiembre de

2007
Saldo al inicio del periodo 0
Reserva de subsidiaria adquirida 2,630,570
Reversion de provision (86,091)
Saldo al final del periodo 2,544,479
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(7)

Préstamos
La composicion de la cartera crediticia se resume a continuacion:

Sector interno:

Hipotecarios residenciales

Financiamientos residenciales, a través de bonos
privados con garantia hipotecaria

Personales, autos y tarjetas de crédito

Hipotecarios comerciales

Financiamientos empresariales, a través de bonos
privados con garantias hipotecarias

Lineas de crédito, financiamientos interinos y
préstamos comerciales

Financiamientos a corto plazo, financiamientos
interinos y financiamientos empresariales a

30 de septiembre de

2007
1,334,368,368
24,472,316
833,573,089
483,396,207
69,747,391

1,254,497,117

término, a través de bonos privados 194,069,571
Arrendamientos financieros, neto 65,670,526
Facturas descontadas 19,778,643
Prendarios 87,061,298
Sobregiros 124,925,799

Total sector interno 4,491,560,325

Sector externo:

Hipotecarios residenciales 1,357,778
Personales, autos y tarjetas de crédito 476,461
Hipotecarios comerciales 8,241,328
Lineas de crédito y préstamos comerciales 504,572,741
Prendarios 1,896,674
Sobregiros 3,733,441

Total sector externo 520,278,423

Total 5,011,838,748

La cartera de préstamos devenga intereses dentro de un rango de tasas de 3.75% hasta
24%.

El movimiento de la reserva para pérdidas en préstamos se resume como sigue:

30 de septiembre de

2007
Saldo al inicio del periodo 0
Reserva de subsidiaria adquirida 82,825,199
Provisiones cargadas a gastos 7,675,211
Recuperacion de préstamos 1,920,656
castigados
Préstamos castigados (8,332,490)
Saldo al final del periodo 84,088,576

Al 30 de septiembre de 2007, el 38% de la cartera crediticia de la Compafiia esta constituida
por préstamos hipotecarios residenciales y comerciales con garantia de bienes inmuebles
residenciales y comerciales o industriales.

Con respecto a préstamos que garantizan obligaciones, ver la nota 14.
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Al 30 de septiembre de 2007, la Compafia registr6 un crédito fiscal por la suma de
B/.8,835,373, producto del beneficio anual, por el otorgamiento de préstamos hipotecarios
con intereses preferenciales por los primeros diez (10) afios de vida del préstamo.

Este beneficio es el equivalente a la diferencia entre los ingresos que hubiese recibido la
Compaiiia en caso de haber cobrado la tasa de interés de referencia del mercado que haya
estado en vigor durante ese periodo y los ingresos efectivamente recibidos en concepto de
intereses con relacion a cada uno de los préstamos hipotecarios preferenciales.

Arrendamientos Financieros, neto
El saldo de los arrendamientos financieros, neto y el perfil de vencimiento de los pagos
minimos se resume como sigue:

30 de septiembre

de 2007
Pagos minimos hasta 1 afo 30,089,933
Pagos minimos hasta 1 a 5 afios 45,746,504
Total de pagos minimos 75,836,437
Menos intereses no devengados (10,165,911)
Total de arrendamientos financieros, neto 65,670,526
(8) Inversiones en Asociadas
Las inversiones en asociadas se detallan a continuacion:
% de
participacion
30 de
septiembre de
Asociadas Actividad 2007 2007
Proyectos de Infraestructura, S. A. Inversionista en bienes raices 33% 4,805,182
Processing Center, S. A. Procesamiento de tarjetas de
crédito 49% 2,213,671
Gurnhill Overseas, Inc. Administradora de fondos mutuos 30% 111,499
Transbal, S.A. Servicios de almacenamiento de
automoviles 46% 698,022
7,828,374

El resumen de la informacién financiera de las inversiones en asociadas se detalla a
continuacion:

Asociadas

Proyectos de Infraestructura, S. A.
Processing Center, S. A.

Gurnhill Overseas, Inc.

Transbal, S.A.

30 de septiembre de 2007

Fecha de
Informacién Utilidad

Financiera Activos Pasivos Patrimonio Ingresos Gastos neta
30-sep-2007 13,994,002 0 13,994,002 1,125,000 2,554 1,122,446
30-sep-2007 5,431,482 826,460 _4,605,022 4,868,157 3,224,704 1,643,453
31-dic-2006 __ 807,938 ) __ 807,938 0 0 0
30-sep-2006 3,764,508 2,229,658 1,534,850 552,146 448,997 103,149
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(9)

(10)

Costo:
Al inicio del periodo
Efecto neto de

subsidiaria adquirida
Adiciones

Ventas y descartes
Al final del periodo

Depreciacion acumulada:
Al inicio del periodo
Efecto neto de
subsidiaria adquirida
Gasto del periodo
Ventas y descartes
Al final del periodo

Saldo neto

Saldo al inicio del periodo
Plusvalia por adquisicion

Propiedades, Mobiliario, Equipo y Mejoras
Las propiedades, mobiliario, equipo y mejoras se resumen como sigue:

30 de septiembre de 2007
Equipo Mobiliario

Terreno Edificio Rodante y Equipo Mejoras Total
0 0 0 0 0 0
15,742,833 47,278,935 1,253,909 79,868,201 26,868,446 171,012,324
310,000 0 17,000 7,582,435 981,008 8,890,443
0 0 0 857,884 98,261 956,145
16,052,833 47,278,935 1,270,909 86,592,752 27,751,193 178,946,622
0 0 0 0 0 0
0 12,027,906 738,824 56,556,807 16,426,561 85,750,098
0 921,208 178,264 5,235,580 1,093,073 7,428,125
0 0 0 808,644 0 808,644
0 12,949,114 917,088 60,983,743 17,519,634 92,369,579
16,052,833 34,329,821 353,821 25,609,009 10,231,559 86,577,043

Plusvalia y Activos Intangibles
El siguiente movimiento resume la plusvalia y los activos intangibles generados por la
adquisicion de las subsidiarias Banco General, S. A. y Banco Continental de Panama, S. A:

Activos intangibles
Amortizacion cargada a gastos

Reversion de amortizacién por
efecto de adquisiciéon

Saldo al final del periodo

30 de septiembre de
2007

23

0

259,424,413
45,075,835
(640,224)

1,308,693
305,168,717

Al 30 de septiembre de 2007, la Compafia mantiene dentro del rubro de mobiliario y equipo,
licencias de programas con un costo de B/.22,993,750 y una amortizacién acumulada de
B/.19,098,707.
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(11) Activos Adjudicados para la Venta, neto
Al 30 de septiembre de 2007, la Compaiia mantiene activos adjudicados para la venta que
ascienden a B/.7,286,836, menos una reserva de B/.1,296,377.

(12) Depédsitos a Plazo Colocados en Bancos y Depésitos a Plazo Recibidos
Las tasas de interés anuales pactadas para los depdsitos a plazo en bancos y depoésitos a
plazos recibidos de clientes se resumen asi:

30 de septiembre de

2007
Depésitos en bancos:
Rango de Tasa 4.19% a 6.00%
Tasa promedio ponderada 4.94%
Depositos recibidos:
Particulares:
Rango de Tasa 3.00% a 9.50%
Tasa promedio ponderada 5.27%
Interbancarios:
Rango de Tasa 4.50% a 8.75%
Tasa promedio ponderada 5.41%

(13) Valores Vendidos bajo Acuerdo de Recompra
Al 30 de septiembre de 2007, la Compafia mantenia obligaciones producto de valores
vendidos bajo acuerdo de recompra que ascendian a B/.65,036,000, con vencimiento en
octubre de 2007, y tasa de interés anual de 4.98%. Al 30 de septiembre de 2007, estos
valores estaban garantizados con valores de inversién por B/.66,364,250
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(14) Obligaciones y Colocaciones a Mediano y Largo Plazo
La Comparia mantenia bonos y otras obligaciones, como sigue:

Obligaciones y colocaciones a mediano y largo plazo a costo
histérico:

Bonos corporativos con vencimiento en el afio 2007 y tasa de interés
anual de 4.13%

Bonos corporativos con vencimiento en el afio 2009 y tasa de interés
anual de 6.00%

Bonos corporativos con vencimiento en el afio 2010 y tasa de interés
anual de 5.50%

Notas internacionales con vencimiento en el afio 2010 y tasa de
interés anual de 6.63%

Bonos corporativos con vencimiento en el afio 2011 y tasa de interés
anual de 5.00%

Bonos corporativos con vencimientos en el afio 2016 y tasa de
interés de Libor 3 meses mas un margen

Financiamientos con vencimientos varios en el afio 2007 y tasa de
interés Libor 6 meses mas un margen

Financiamientos con vencimiento en el afio 2008 y tasa de interés
de Libor 6 meses mas un margen

Financiamientos con vencimiento en el afio 2008 y tasa de interés
fija que oscila entre 5.74% y 5.85%

Financiamiento con vencimiento en el afio 2009 y tasa de interés de
Libor 6 meses mas un margen

Financiamiento con vencimiento en el afio 2010 y tasa de interés de
Libor 6 meses mas un margen

Financiamiento con vencimiento en el afio 2011 y tasa de interés de
Libor 6 meses mas un margen

Financiamiento con vencimiento en el afio 2013 y tasa de interés de
Libor 6 meses mas un margen

Financiamiento bajo el programa de USAID (garante) con
vencimiento en el afio 2024 y tasa de interés anual fija de 5.99%

Financiamiento bajo el programa de USAID (garante) con
vencimiento en el afio 2025 y tasa de interés anual fija de 7.65%

Sobregiros en banco

Sub-total de obligaciones y colocaciones a mediano y largo
plazo a costo histérico

Obligaciones y colocaciones a mediano y largo plazo a valor
razonable:
Financiamiento con vencimiento en el afio 2009, a una tasa neta de
interés de Libor 1 mes mas un margen
Total de obligaciones y colocaciones a mediano y largo
plazo

25

30 de septiembre de

2007

3,544,000

6,007,719

1,005,000

150,000,000

3,050,000

6,500,000

313,544,947

172,815,681

118,039,534

75,393,362

33,750,000

25,397,000

30,000,000

11,064,706

6,656,669

12,226,789

968,995,407

27,721,030

< le ,UIY

996,716,437
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(15)

Las tasas de interés anuales para las obligaciones y colocaciones a mediano y largo plazo
oscilaban entre 4.13% y 7.65%.

Los financiamientos obtenidos bajo el Programa de Vivienda con el USAID fueron producto
de la participacién de la Compafiia en el Programa de Vivienda No. 525-HG-013 efectuado
con la Agencia Internacional de Desarrollo de Estados Unidos de América (USAID) en el cual
se contempla el financiamiento para viviendas de bajo costo por inversionistas extranjeros.
Estos financiamientos tienen un plazo de 30 afios, con 10 afios de gracia en el pago de
capital. Los financiamientos recibidos estan garantizados por la fianza del USAID; a su vez,
la Compafiia debe mantener garantias hasta por la suma de B/.22,151,719, a través de
hipoteca de cartera hipotecaria a favor de USAID que representa un monto igual a 1.25 veces
el importe de los financiamientos recibidos.

La Compaifiia es el beneficiario residual de los activos liquidos de BG Receivables, LLC (una
sociedad con propésitos especificos a través de la cual se ejecutd el financiamiento
respaldado con flujos futuros de “vouchers” de tarjetas de crédito Visa por la suma de
B/.80,000,000), los cuales al 30 de septiembre de 2007, ascienden a la suma de B/.5,539,202
y se registran como valores de inversion a su costo amortizado. Estos activos estan dados
en prenda a favor de los tenedores de las notas.

El financiamiento antes citado se pactd en base a una tasa fija, la cual se convirtid
simultaneamente a tasa variable de Libor 1 mes mas un margen a través de un contrato de
intercambio de tasa de interés.

Reservas de Operaciones de Seguros

Las reservas de operaciones de seguros ascendian a B/.7,775,141 y estan compuestas de
primas no devengadas y siniestros pendientes de liquidar, estimados.

Primas No Devengadas

30 de septiembre de

2007
Saldo al inicio del periodo 0
Reserva de subsidiaria adquirida 8,619,401
Primas emitidas 14,143,766
Primas ganadas (13,580,742)
Saldo al final del periodo 9,182,425
Participacidon de reaseguradores (2,548,162)
Primas no devengadas, neta 6,634,263

Siniestros Pendientes de Liquidar, Estimados
26




BG FINANCIAL GROUP, INC. Y SUBSIDIARIAS

(Panama@, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros Consolidados

Saldo al inicio del periodo

30 de septiembre de

Siniestros pendientes de subsidiaria adquirida

Siniestros incurridos
Siniestros pagados
Saldo al final del periodo

(16) Concentracion de Activos y Pasivos Financieros

La concentracion de activos y pasivos mas significativos por regidn geografica es la siguiente:
30 de septiembre de 2007

Activos:
Depositos en bancos:
A la vista
A plazo
Valores comprados bajo acuerdos de reventa
Valores a valor razonable
Valores disponibles para la venta, neto
Valores mantenidos hasta su vencimiento, neto
Préstamos
Total

Pasivos:

Depésitos:
Ala vista
Ahorros
A plazo
Valores vendidos bajo acuerdo de recompra
Obligaciones y colocaciones a mediano y largo
plazo
Total
Compromisos y contingencias

(17) Informacion de Segmentos

2007

0
1,683,157
2,769,086

(3.311,365)

1,140,878

Otros paises Estados
de América Unidos de
Panama Latina América Total

y el Caribe y otros
8,101,697 117,428 38,411,510 46,630,635
88,979,774 2,015,006 145,773,118 236,767,898
2,474,000 0 0 2,474,000
40,692,609 16,394,670 401,310,869 458,398,148
160,627,592 2,853,559 517,317,833 680,798,984
72,583,810 4,005,959 238,060,908 314,650,677
4,491,560,325 520,272,049 6,374 5,011,838,748
4,865,019,807 545,658,671 1,340,880,612 6,751,559,090
727,169,195 81,877,368 8,498,503 817,545,066
867,311,989 54,327,087 10,019,185 931,658,261
2,838,095,896 281,129,507 64,487,027 3,183,712,430
0 0 65,036,000 65,036,000
296,489,750 1,895,610 698,331,077 996,716,437
4,729,066,830 419,229,572 846,371,792 5,994,668,194
453,181,648 0 0 453,181,648

La informacion por segmentos de la Compaiiia se presenta respecto a los negocios y ha sido
preparada por la Gerencia exclusivamente para ser incluida en estos estados financieros
consolidados. Los reportes internos estructurados y producidos regularmente por la Gerencia
no contemplan la separacion de activos, pasivos, ingresos y gastos correspondientes a cada

segmento de negocios.

Al 30 de septiembre de 2007, la composicion de los segmentos de negocios se describen de

la siguiente manera:

Ingresos por intereses y comisiones

Gastos de intereses y provisiones, netas
Otros ingresos, neto

Gastos generales y administrativos
Participacion patrimonial en asociadas
Utilidad neta antes del impuesto sobre la renta

Total de activos
Total de pasivos

30 de septiembre de 2007

Bancay
Actividades Total
Financieras Seguros Eliminaciones Consolidado
321,452,341 2,727,824 128,845 324,051,320
169,852,440 0 128,845 169,723,595
45,801,373 4,807,000 0 50,608,373
90,414,258 1,191,934 0 91,606,192
1,756,522 0 0 1,756,522
108,743,538 _6,372,890 0 _115,086,428
7,325,886,389 81,513,552 71,456,867 7,335,943,074
6,258,076,283 20,833,273 63,193,013 6,215,716,543
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La composicion del segmento secundario basado en distribucién geografica se describe de la
siguiente manera:

30 de septiembre de 2007
Otros paises de Estados Unidos

América Latina 'y de Américay
Panama el Caribe otros Total
Ingresos por intereses y comisiones 261,270,841 __ 4,161,595 __ 58,618,884 24,051,32
Costos de activos 8,890,443 0 0 8,890,443
Total de activos 449,403,791 545,658,671 1,340,880,612 7 43,074

(18) Patrimonio del Accionista
Al 30 de septiembre de 2007, Empresa General de Inversiones, S. A. es duefia del 61% de
las acciones emitidas y en circulacion de BG Financial Group, Inc.

Al 30 de septiembre de 2007, el capital autorizado en acciones de la Compafiia BG Financial
Group, Inc., esta representado por 100,000,000 acciones sin valor nominal de los cuales hay
emitidas y en circulacién 85,666,667 acciones.

Al 30 de septiembre de 2007, el saldo de la reserva legal por B/.14,497,210, corresponde a
las subsidiarias: Compafiia Istmefia de Seguros, S. A., Empresa General de Seguros, S. A,,
Representaciones Ibero Alpan, S. A., Representaciones B.A.P., S. A. y Banco General (Costa
Rica), S. A.

Acciones Preferidas

La subsidiaria Banco Continental de Panama, S. A., realizdé una emision una emisién publica
de acciones preferidas nominativas no acumulativas, por un total hasta 500,000 acciones con
valor nominal de B/.100 cada una, registradas en la Comision Nacional de Valores y listadas
en la Bolsa de Valores de Panama. El cuadro a continuacién, muestra los saldos vigentes de
la emisién cuyos términos y condiciones estan establecidos en su respectivo Prospecto

Informativo:
30 de septiembre de 2007
Valor Neto de
Fecha de Emision la Emision Dividendos Tipo Serie
Dividendo No Una sola
15 de noviembre de 2006 49,816,985 Tasa fija 7.5% anual Acumulativo serie

Al 30 de septiembre de 2007, el valor de la emisién fue de B/.50,000,000 menos gastos de
emision por B/.183,015.
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(19)

(20)

(21)

El 29 de septiembre de 2006, la Comision Nacional de Valores, mediante resolucion No. 230-
06, autoriza la Addenda No.1 en donde establece que la tasa fija sera de 7.50% aplicable al
pago de dividendos de las acciones preferidas no acumulativas. Para la declaracion y pago
de dividendos se requiere de la aprobacion de la Junta Directiva y no existe obligacion
contractual de pagar dividendos en forma anual o de redimir estas acciones preferidas. Los
dividendos una vez declarados, seran pagados en forma trimestral, conforme lo contempla la
Secciodn Il (4) del Prospecto. Si bien las acciones preferidas no acumulativas no tienen fecha
fija de redencién, el Banco podra, a su entera discrecién, redimir las acciones preferidas no
acumulativas luego de transcurridos cinco (5) afos desde la fecha de oferta, en forma parcial
o total, de acuerdo al mecanismo establecido en la Seccién Il A, numeral 10 del Prospecto
Informativo. Estas acciones no tienen derecho a voz ni voto. Sin embargo, el Acuerdo No. 5-
98 del 14 de octubre de 1998, emitido por la Superintendencia de Bancos, establece que
dicha redencion debe ser autorizada por la Superintendencia.

Ganancia (pérdida) en Instrumentos Financieros, Neta
La ganancia (pérdida) en instrumentos financieros, neta incluida en el estado consolidado de
resultados, se resume a continuacion:

30 de septiembre de 2007

lll Trimestre Acumulado

(Pérdida) ganancia no realizada en valores (24,282) 605,863
Ganancia no realizada en instrumentos derivados 182,158 653,262
Ganancia en venta de valores 1,937,619 2,973,526
Pérdida en revaluacion de pasivos (139,087) (155,917)

Total ganancia en instrumentos financieros, neta 1,956,408 4,076,734

Otros Ingresos
Los otros ingresos incluidos en el estado consolidado de resultados, se resumen a
continuacion:

30 de septiembre de 2007

lll Trimestre Acumulado

Dividendos 979,660 2,002,324
Servicios bancarios varios 2,147,622 3,911,763
Ganancia en venta de activo fijo 4,774,180 4,772,267
Otros ingresos 1,866,128 7,824,311

Total de otros ingresos 9,767,590 18,510,665

Beneficios a Colaboradores
Los aportes que efectia la Compafiia en concepto de contribuciéon para beneficio de sus
colaboradores son reconocidos como gastos en el estado consolidado de resultados.

Fondo de Cesantia

La Ley No.44 de 12 de agosto de 1995 establece, a partir de su vigencia, la obligacion de los
empleadores a constituir un fondo de cesantia para pagar a los colaboradores la prima de
antigliedad y la indemnizacién por despido injustificado que establece el Codigo de Trabajo.
Este fondo debera constituirse con base a la cuota parte relativa a la prima de antigiiedad y el
5% de la cuota parte mensual de la indemnizacién. La prima de antigiiedad de servicios es
pagadera al colaborador cualquiera sea la causa de terminacion laboral. La Compafiia ha
establecido provisiones para atender esta prestaciéon laboral.

29




BG FINANCIAL GROUP, INC. Y SUBSIDIARIAS
(Panama@, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros Consolidados

(22)

Al 30 de septiembre de 2007, la Compafia mantenia una reserva para prima de antigiiedad e
indemnizacion de B/.5,884,834 y mantiene un fondo de cesantia de B/.9,189,933 que esta
depositado en un fideicomiso con un agente fiduciario. El saldo del fondo esta incluido en el
rubro de otros activos dentro del balance de situacion consolidado.

Plan de Jubilacién

Durante el afo terminado el 31 de diciembre de 1998, previa aprobacién de la Junta
Directiva, el plan de jubilacion en el cual participaban todos los colaboradores de la
Compaiiia fue modificado y sélo se mantendra este beneficio para aquellos colaboradores
que se estima se jubilaran dentro de los proximos afios y que cumplan con las condiciones
del plan. Este plan es administrado separadamente de las operaciones regulares de la
Compaiiia por un agente fiduciario independiente, durante el periodo terminado el 30 de
septiembre de 2007, los pagos a ex-colaboradores que se han acogido al plan de jubilacion
ascienden a B/.167,502.

Segun los ultimos calculos disponibles, el total de obligaciones de pensiones acumuladas es
por la suma de B/.1,483,352. EIl fondo en fideicomiso del plan de jubilacidon cuenta con
activos de B/.1,955,722.

Al 30 de septiembre de 2007, el aporte al plan de jubilacién fue por la suma de B/.100,926,
este gasto se encuentra en el estado consolidado de resultados en el rubro de salarios y
otros gastos de personal.

Plan de Opcion de Compra de Acciones

Al 30 de septiembre de 2007, el saldo de las opciones que la Compafia otorga a sus
ejecutivos claves para la compra de acciones de la compafia matriz controladora de la
Compainiia es de 644,779. El saldo de las opciones otorgadas a sus ejecutivos clave desde
la entrada en vigencia de la NIIF 2 Pagos Basados en Acciones es de 711,165. El total del
gasto de las opciones otorgadas a los participantes en base al valor razonable fue por la
suma de B/.625,982. EIl gasto de las opciones otorgadas a los participantes se encuentra en
el estado consolidado de resultados en el rubro de salarios y otros gastos de personal.

Impuesto sobre la Renta

Las declaraciones de impuesto sobre la renta de las compafias constituidas en la Republica
de Panama estan sujetas a revision por las autoridades fiscales por los tres ultimos afios,
incluyendo el afo terminado el 31 de diciembre de 2006.

Las subsidiarias Banco General (Overseas) Inc. , B.G. Inc. y Overseas Capital Markets Inc.,
no estan sujetas al pago de impuesto sobre la renta en la Republica de Panama, debido a la
naturaleza de sus operaciones extranjeras.

El impuesto sobre la renta se detalla a continuacién:

30 de septiembre de 2007
lll Trimestre Acumulado

Impuesto sobre la renta, estimado 4,928,197 14,109,612
Ajuste por impuesto de afios anteriores 0 (223,166)
4,928,197 13,886,446
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El impuesto sobre la renta diferido se detalla a continuacion:

30 de septiembre de 2007
lll Trimestre Acumulado

(259,325) (713.599)

La tasa promedio efectiva del total del impuesto sobre la renta para el periodo terminado Al
30 de septiembre de 2007 es de 11.45% y la tasa de impuesto sobre la renta aplicable a la
renta neta gravable segun la legislacion vigente es de 30% o el célculo alternativo del 1.4%
sobre el total de ingresos gravables.

Impuesto sobre la renta, diferido

A continuacién el detalle del impuesto sobre la renta diferido activo y pasivo registrados por la
Compaiiia:

30 septiembre de

2007

Impuesto sobre la renta diferido — activo:
Reserva para préstamos incobrables 13,300,965
Reserva para inversiones 569,789
Reserva para activos adjudicados 115,172
Ingreso por comisiones diferidas 2,095,022
Depreciacién de activos fijos (193,030)
Operaciones de seguros 15,571
Efecto de subsidiaria adquirida 11,417,174
Otros activos 1,148,100

Total impuesto sobre la renta diferido —

activo 28,468,763
Impuesto sobre la renta diferido — pasivo:
Reserva para arrendamientos financieros

incobrables (14,206)
Reserva para inversiones (428,760)
Reserva para activos adjudicados (1,800)
Operaciones de arrendamientos financieros 3,224,270
Operaciones de seguros 236,240
Efecto de subsidiaria adquirida 248,125
Gasto por comisiones diferidas 4,552

Total impuesto sobre la renta diferido —

pasivo 3,268,421

Con base a resultados actuales y proyectados, la Gerencia considera que habra ingresos
gravables suficientes para absorber los impuestos diferidos detallados anteriormente.
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Compromisos y Contingencias

La Compafila mantiene compromisos y contingencias fuera del balance de situaciéon
consolidado, que resultan del curso normal de sus operaciones y los cuales involucran
elementos de riesgo crediticio y de liquidez.

Los compromisos por garantias otorgadas por orden de clientes, las cartas de crédito y cartas
promesa de pago conllevan cierto elemento de riesgo de pérdida en caso de incumplimiento
por parte del cliente, neto de las garantias tangibles que amparan estas transacciones. Las
politicas y procedimientos de la Comparia en el otorgamiento de estos compromisos son
similares a aquellas utilizadas al extender créditos que estan contabilizados en los activos de
la Compaiiia.

La Gerencia no anticipa que la Compaiia incurrira en pérdidas resultantes de estos
compromisos en beneficio de clientes.

A continuacion el resumen de estas operaciones fuera de balance por vencimiento:

30 de septiembre de 2007

0-1 1-5
Aio Aios Total
Cartas de crédito 170,980,117 459,450 171,439,567
Garantias bancarias 41,997,381 9,241,221 51,238,602
Cartas promesa de pago 230,503,479 0 230,503.479
Total 443,480,977 9,700,671 453,181,648

Al 30 de septiembre de 2007, para el pago de un financiamiento de B/.27,721,030 con
vencimiento final en el afio 2009, la Compania ha dado como garantia los flujos futuros de las
transacciones generadas por los comercios afiliados con la Compafia para procesar
consumo de tarjetas de crédito Visa.

Al 30 de septiembre de 2007, la Compafiia no esta involucrada en litigio alguno que sea
probable que origine un efecto adverso significativo a la Compaifiia, a su situacion financiera
consolidada o en sus resultados de operacion consolidados.

Administraciéon de Contratos Fiduciarios

Al 30 de septiembre de 2007, la Compafia mantenia en administracién contratos fiduciarios
por cuenta y riesgo de clientes por la suma de B/.993,939,478. Considerando la naturaleza
de estos servicios, la Gerencia considera que no existen riesgos significativos para la
Compaiiia.

Instrumentos Financieros Derivados

La Compania utiliza contratos de coberturas de tasas de interés (“interest rate swaps”) para
reducir el riesgo de tasas de interés de activos y pasivos financieros. La Compaiia reduce
su riesgo de crédito con relacién a estos acuerdos al utilizar como contraparte a instituciones
de gran solidez financiera. Dichos contratos se registran a valor razonable en el balance de
situacion consolidado utilizando los métodos de valor razonable o flujos de efectivo (“fair
value hedge” o “cash flow hedge”), en otros activos y otros pasivos.
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A continuacién el resumen de los contratos de cobertura de tasas de interés por vencimientos
y método de contabilizacion:

30 de septiembre de 2007
Vencimiento remanente

del valor nominal Valor razonable
De 3 meses Mas de
a1 afo 1 ano Total Activos Pasivos
Flujos de efectivo 76,666,665 27,108,740 103,775,405 122,559 0
Valor razonable 0 111,176,383 111,176,383 782,025 1,258,028
Total 76,666,665 138,285,123 214,951,788 904,584 1,258,028

La Companiia reconocié en el estado consolidado de resultados ingresos por B/.93,200, los
cuales se encuentran incluidos dentro del rubro de gasto de intereses de obligaciones vy
colocaciones, y en el estado consolidado de cambios en el patrimonio del accionista
reconocié la suma de B/.83,467, resultante de los cambios en el valor razonable de los
instrumentos financieros derivados.

Valor Razonable de Instrumentos Financieros

Los siguientes supuestos, en donde fue practico, fueron efectuados por la Gerencia para
estimar el valor razonable de cada categoria de instrumento financiero en el balance de
situaciéon consolidado y aquellos controlados fuera del balance de situacion consolidado:

(@)

(b)

(c)

(d)

(e)

Efectivo y equivalentes de efectivo/intereses acumulados por cobrar/valores vendidos y
comprados bajo acuerdos de reventa y recompra/intereses acumulados por pagar/otros
pasivos

Para los instrumentos financieros anteriores, el valor en los libros se aproxima a su valor
razonable por su naturaleza a corto plazo.

Valores de inversion
Para estos valores, el valor razonable estd basado en cotizaciones de precios de
mercado o cotizaciones de agentes corredores y son desglosados en la nota 6.

Depdésitos en bancos/depdsitos de clientes a la vista/depdsitos de clientes ahorro
Para los instrumentos financieros anteriores, el valor en libros se aproxima a su valor
razonable por su naturaleza a corto plazo.

Préstamos

Para determinar el valor razonable de la cartera de préstamos se descontaron los flujos
de efectivo a una tasa que refleja: (i) las tasas actuales de mercado, y (ii) las
expectativas futuras de tasa de interés, por un plazo que refleja los pagos anticipados
esperados en la cartera de préstamos.

Depdsitos de clientes a plazo/obligaciones y colocaciones a mediano y largo plazo

Para determinar el valor razonable de estos instrumentos se descontaron los flujos de
efectivo a una tasa que refleja: (i) las tasas actuales de mercado, y (ii) las expectativas
futuras de tasa de interés, por el plazo remanente de estos instrumentos.
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Las estimaciones del valor razonable son efectuadas a una fecha determinada, basadas en
estimaciones de mercado y en informacién sobre los instrumentos financieros. Estos
estimados no reflejan cualquier prima o descuento que pueda resultar de la oferta para la
venta de un instrumento financiero en particular a una fecha dada. Estas estimaciones son
subjetivas por naturaleza, involucran incertidumbre y elementos de juicio, debido a las
condiciones actuales del mercado que no brindan suficiente informaciéon para estimar vy
revelar el valor razonable de los instrumentos financieros, por lo tanto, no pueden ser
determinadas con exactitud. Cualquier cambio en las suposiciones o criterios puede afectar
en forma significativa las estimaciones.

Administracion de Riesgos de Instrumentos Financieros

Un instrumento financiero es un contrato que origina un activo financiero para una de las
partes y a la vez un pasivo financiero o instrumento patrimonial para la contraparte. El
balance de situacion consolidado de la Compafia estd mayormente compuesto de
instrumentos financieros.

Estos instrumentos exponen a la Compafriia a varios tipos de riesgos. La Junta Directiva de
la Compaiiia ha aprobado una Politica de Administracién de Riesgos, la cual identifica cada
uno de los principales riesgos a los cuales esta expuesta la Compafiia; establecié un Comité
de Crédito e Inversiones conformado por ejecutivos clave, el cual esta encargado de
monitorear, controlar y administrar prudentemente dichos riesgos; y establece limites para
cada uno de dichos riesgos.

Los principales riesgos identificados por la Compafiia son los riesgos de crédito, contraparte,
mercado, liquidez y financiamiento, los cuales se describen a continuacion:

(a) Riesgo de Crédito
Es el riesgo de que el deudor o emisor de un activo financiero que es propiedad de la
Compaiiia no cumpla, completamente y a tiempo, con cualquier pago que deba hacer de
conformidad con los términos y condiciones pactados al momento en que la Compafia
adquirié el activo financiero respectivo.

Para mitigar el riesgo de crédito, las politicas de administracion de riesgo establecen
limites de pais, limites soberanos, limites por industria y limites por deudor.

A la fecha del balance de situacion consolidado no existen concentraciones significativas
de riesgo de crédito. La maxima exposicién al riesgo de crédito esta representada por el
monto en libros de cada activo financiero, incluyendo los instrumentos financieros
derivados, en el balance de situacion consolidado.

(b) Riesgo de Contraparte
Es el riesgo de que una contraparte incumpla en la liquidacién de transacciones de
compra o venta de titulos-valores u otros instrumentos por parte de otros participantes de
los mercados de valores.
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Las politicas de administracion de riesgo sefalan limites de contraparte, que determinan,
en cada momento, el monto maximo de exposicion neta a transacciones por liquidar que
la Companiia puede tener con una contraparte. El Comité de Crédito e Inversiones es
responsable de identificar a aquellas contrapartes aceptables, teniendo en cuenta la
trayectoria de cada contraparte, respecto del cumplimiento de sus obligaciones, asi como
de indicaciones sobre su capacidad y disposicion para cumplir a cabalidad en el futuro.

Riesgo de Mercado

Es el riesgo de que el valor de un activo financiero de la Compafia se reduzca por causa
de cambios en las tasas de interés, en las tasas de cambio monetario, en los precios
accionarios, y otras variables financieras, asi como la reaccién de los participantes de los
mercados de valores a eventos politicos y econémicos.

Las politicas de administracion de riesgo disponen el cumplimiento de limites por
instrumento financiero; limites respecto del monto maximo de pérdida, a partir del cual se
requiere el cierre de las posiciones que causaron dicha pérdida; y el requerimiento de
que, salvo por aprobacién de Junta Directiva, sustancialmente todos los activos y pasivos
estén denominados en délares de los Estados Unidos de América o en Balboas.

(d) Riesgo de Liquidez y Financiamiento

Consiste en el riesgo de que la Compaiia no pueda cumplir con todas sus obligaciones
por causa, entre otros, de un retiro inesperado de fondos aportados por acreedores o
clientes, el deterioro de la calidad de la cartera de préstamos, la reduccién en el valor de
las inversiones, la excesiva concentracion de pasivos en una fuente en particular, el
descalce entre activos y pasivos, la falta de liquidez de los activos o el financiamiento de
activos a largo plazo con pasivos a corto plazo.

Las politicas de administracion de riesgo establecen limites de liquidez que determinan la
porcion de los activos de la Compania que deben ser mantenidos en instrumentos de alta
liquidez; limites de composicion de financiamiento; limites de apalancamiento; y limites de
plazo.

(28) Estimaciones Contables Criticas y Juicios en la Aplicacion de Politicas Contables

La

Gerencia ha efectuado algunas estimaciones y supuestos relacionados al informe de

activos, pasivos, resultados, compromisos y contingencias basados en experiencias
histéricas y otros factores, incluyendo expectativas de los acontecimientos futuros que se
creen son razonables bajo las circunstancias.

(a) Pérdidas por deterioro en préstamos:

La Compaiia revisa sus carteras de préstamos en la fecha de cada balance de situacion
consolidado para determinar si existe una evidencia objetiva de deterioro en un
préstamo o cartera de préstamos que debe ser reconocida en los resultados del afo.

La Compania utiliza su mejor juicio para determinar si hay informacién observable que
pueda indicar un deterioro medible en un grupo de préstamos utilizando estimados
basados en experiencia histérica de pérdidas de préstamos con caracteristicas similares
al momento de predecir los flujos futuros recuperables de estas operaciones.
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(b)

(c)

Valor razonable de instrumentos derivados:
El valor razonable de los instrumentos derivados que no se cotizan en mercados activos
son determinados utilizando los métodos de valuacién para los valores justos.

Los modelos son revisados antes de ser utilizados y son calibrados para asegurar que
los resultados de la simulacién reflejen los datos verdaderos y los valores razonables
comparativos con los valores de mercados de instrumentos similares.

En la medida de lo practico se utiliza s6lo datos observables como variables en el
modelo aunque algunas variables como riesgo de crédito de la contraparte, medidas de
volatilidad y correlaciones requieren que la Gerencia haga algunos estimados.

Deterioro en valores de inversion:

La Compaiiia determina que los valores de inversion han sufrido un deterioro cuando ha
ocurrido una baja significativa y prolongada en su valor razonable por debajo de su
costo.

Principales Leyes y Regulaciones Aplicables

(@)

(b)

(c)

(d)

(e)

()

Ley Bancaria

Las operaciones bancarias en Panama estan reguladas por la Superintendencia de
Bancos de la Republica de Panama de acuerdo a la legislacién establecida por el
Decreto Ley No.9 de 26 de febrero de 1998.

Ley de Empresas Financieras

Las operaciones de empresas financieras en Panama estan reguladas por la Direccion
de Empresas Financieras del Ministerio de Comercio e Industrias de acuerdo a la
legislacion establecida en la Ley No.42 de 23 de julio de 2001.

Ley de Arrendamientos Financieros

Las operaciones de arrendamiento financiero en Panama estan reguladas por la
Direccion de Empresas Financieras del Ministerio de Comercio e Industrias de acuerdo
a la legislacion establecida en la Ley No.7 de 10 de julio de 1990.

Ley de Seguros y Reaseguros

Las operaciones de seguros y reaseguros en Panama estan reguladas por la
Superintendencia de Seguros y Reaseguros de acuerdo a la legislacién establecida por
la Ley de Seguros No.59 de 29 de julio de 1996 y la Ley de Reaseguros No.63 de 19 de
septiembre de 1996.

Ley de Valores

Las operaciones de puesto de bolsa en Panama estan reguladas por la Comision
Nacional de Valores de acuerdo a la legislacién establecida en el Decreto Ley No.1 de 8
de julio de 1999.

Ley de Fideicomiso

Las operaciones de fideicomiso en Panama estan reguladas por la Superintendencia de
Bancos de la Republica de Panama de acuerdo a la legislacién establecida en la Ley
No.1 de 5 de enero de 1984.
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30 de septiembre de 2007

(Cifras en Balboas)

Anexo 1

Activos

Efectivo y efectos de caja
Depositos en bancos:
A la vista en bancos locales
A la vista en bancos en el exterior
A plazo en bancos locales
A plazo en bancos en el exterior
Total de depésitos en bancos
Total de efectivo, efectos de cajay
depésitos en bancos

Valores comprados bajo acuerdos de reventa

Valores a valor razonable
Valores disponibles para la venta, neto
Valores mantenidos hasta su vencimiento, neto

Préstamos
Menos:
Reserva para pérdidas en préstamos
Comisiones no devengadas

Préstamos, neto
Inversiones en asociadas

Propiedades, mobiliario, equipo y mejoras,
neto de depreciacion y amortizacion acumuladas

Obligaciones de clientes por aceptaciones
Intereses acumulados por cobrar
Impuesto diferido

Plusvalia

Activos adjudicados para la venta, neto
Otros activos

Total de activos

BANCO BANCO CONTINENTAL PROFUTURO ADMINISTRADORA
GENERAL, S.A. DE PANAMA, S.A. COMMERCIAL RE DE FONDOS DE PENSIONES BG FINANCIAL TOTAL
Y SUBSIDIARIAS Y SUBSIDIARIAS OVERSEAS, LTD Y CESANTIA, S.A. GROUP, INC. SUB-TOTAL ELIMINACIONES CONSOLIDADO

94,935,533 0 0 0 0 94,935,533 0 94,935,533
8,101,697 0 0 0 1,000 8,102,697 1,000 8,101,697
38,528,938 0 298,296 0 0 38,827,234 298,296 38,528,938
88,979,774 0 0 0 0 88,979,774 0 88,979,774
147,788,124 0 4,744,318 0 0 152,532,442 4,744,318 147,788,124
283,398,533 0 5,042,614 0 1,000 288,442,147 5,043,614 283,398,533
378,334,066 0 5,042,614 0 1,000 383,377,680 5,043,614 378,334,066
2,474,000 0 0 0 0 2,474,000 0 2,474,000
458,398,148 0 0 0 0 458,398,148 0 458,398,148
680,798,984 0 0 0 0 680,798,984 0 680,798,984
314,650,677 0 0 0 0 314,650,677 0 314,650,677
5,011,838,748 0 0 0 0 5,011,838,748 0 5,011,838,748
84,088,576 0 0 0 0 84,088,576 0 84,088,576
13,664,561 0 0 0 0 13,664,561 0 13,664,561
4,914,085,611 0 0 0 0 4,914,085,611 0 4,914,085,611
7,828,374 0 0 0 1,008,498,126 1,016,326,500 1,008,498,126 7,828,374
86,577,043 0 0 0 0 86,577,043 0 86,577,043
21,758,260 0 0 0 0 21,758,260 0 21,758,260
32,548,918 0 5,649 0 0 32,554,567 5,649 32,548,918
28,468,763 0 0 0 0 28,468,763 0 28,468,763
88,553,583 0 0 0 0 88,553,583 (216,615,134) 305,168,717
5,990,459 0 0 0 0 5,990,459 0 5,990,459
97,781,822 0 1,103,095 0 0 98,884,917 23,863 98,861,054
7,118,248,708 0 6,151,358 0 1,008,499,126 8,132,899,192 796,956,118 7,335,943,074
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Anexo de Consolidacion - Informacion sobre el Balance de Situacion, continuacion

30 de septiembre de 2007

(Cifras en Balboas)

Anexo 1, continuacién

Pasivos y Patrimonio del Accionista
Pasivos:
Depositos :
Locales:
A la vista
Ahorros
A plazo:
Particulares
Interbancarios
Extranjeros:
A la vista
Ahorros
A plazo:
Particulares
Interbancarios

Total de depésitos

Valores vendidos bajo acuerdos de recompra
Obligaciones y colocaciones

Aceptaciones pendientes

Intereses acumulados por pagar
Reservas de operaciones de seguros
Impuesto diferido

Otros pasivos

Total de pasivos

Patrimonio de los accionistas:
Accionistas mayoritarios:
Acciones comunes
Acciones preferidas
Reserva legal
Reserva de capital
Utilidades no distribuidas
Total de patrimonio de los accionistas mayoritarios

Interes minoritario

Total de patrimonio de los accionistas

Total de pasivo y patrimonio del accionista

BANCO BANCO CONTINENTAL PROFUTURO ADMINISTRADORA
GENERAL, S.A. DE PANAMA, S.A. COMMERCIAL RE DE FONDOS DE PENSIONES BG FINANCIAL TOTAL
Y SUBSIDIARIAS Y SUBSIDIARIAS OVERSEAS, LTD Y CESANTIA, S.A. GROUP, INC. SUB-TOTAL ELIMINACIONES CONSOLIDADO
727,170,195 0 0 0 0 727,170,195 1,000 727,169,195
867,311,989 0 0 0 0 867,311,989 0 867,311,989
2,743,814,173 0 0 0 0 2743814173 0 2,743814,173
94,281,723 0 0 0 0 94,281,723 0 94,281,723
90,375,871 0 0 0 0 90,375,871 0 90,375,871
64,644,568 0 0 0 0 64,644,568 298,296 64,346,272
336,302,414 0 0 0 0 336,302,414 4,744,318 331,558,006
14,058,438 0 0 14,058,438 0 14,058,438
4,937,959,371 0 0 0 0 4,937,959,371 5043614  4,932,915757
65,036,000 0 0 0 0 65,036,000 0 65,036,000
996,716,437 0 0 0 0 996,716,437 0 996,716,437
21,758,260 0 0 0 0 21,758,260 0 21,758,260
49,724,445 0 0 0 0 49,724,445 5,649 49,718,796
6,197,458 0 1,577,683 0 0 7,775,141 0 7,775,141
3,268,421 0 0 0 0 3,268,421 0 3,268,421
137,992,817 0 557,777 0 1,000 138,551,594 23,863 138,527,731
6,218,653,209 0 2,135,460 0 1,000  6,220,789,669 5073126  6,215716,543
497,500,000 0 300,000 0 1,008498,126  1,506,298,126 497,800,000  1,008,498,126
49,816,985 0 0 0 0 49,816,985 0 49,816,985
14,497,210 0 0 0 0 14,497,210 0 14,497,210
(2,797,831) 0 1,000,000 0 0 (1,797,831) 0 (1,797,831)
339,355,220 0 2,715,898 0 0 342,071,118 294,082,992 47,988,126
898,371,584 0 4,015,898 0 1008498126  1,910,885,608 791,882,992  1,119,002,616
1,223,915 0 0 0 0 1,223,915 0 1,223,915
899,595,499 0 4,015,898 0  1,008498126  1,912,109,523 791,882,992  1,120,226,531
7,118,248,708 0 6,151,358 0  1,008499,126  8132,899,192 796,956,118 7,335,943,074

01/16/200812:14 PM



BG FINANCIAL GROUP, INC. Y SUBSIDIARIA¢

(Panama, Republica de Panama)

Anexo de Consolidacion - Informacion sobre el Estado de Resultados y Utilidades no Distribuidas

30 de septiembre de 2007

(Cifras en Balboas)

Anexo 2

Ingresos por intereses y comisiones:
Intereses:
Préstamos
Depdsitos en bancos
Valores
Comisiones de préstamos
Total de ingresos por intereses y comisiones

Gastos de intereses:
Depésitos
Obligaciones y colocaciones
Total de gastos de intereses
Ingreso neto de intereses y comisiones

Provision Para pérdidas en préstamos
Provision para valuacion de valores de inversion
Provision para bienes adjudicados

Ingreso neto de i y

Otros ingresos (gastos):
Honorarios y otras comisiones
Primas de seguros, neta
Ganancia en instrumentos financieros, neta
Participacion patrimonial en asociadas
Otros ingresos
Gastos por comisiones y otros gastos
Total de otros ingresos, neto

Gastos generales y administrativos:
Salarios y otros gastos de personal
Depreciacion y amortizacion
Gasto de propiedades, mobiliario y equipo
Otros gastos
Total de gastos generales y administrativos
Utilidad neta antes de impuesto sobre la renta

Impuesto sobre la renta, estimado
Impuesto sobre la renta, diferido
Impuesto sobre la renta, neto
Utilidad neta

Interes minoritario

Utilidades no distribuidas al inicio del afio
Mas o menos:
Transferencia a reservas legales
Utilidades de subsidiaria fusionada
Deficit acumulado de Cias de bienes reposeidos
Reversion de apropiacion de reserva regulatoria
Dividendos pagados acciones comunes
Dividendos pagados acciones preferidas
Impuesto sobre dividendos
Efecto de adquisicion de subsidiaria
Efecto de subsidiaria consolidada
Utilidades de subsidiaria vendida
Interes minoritario de subsidiaria no consolidada
Utilidades de subsidiaria dicuelta
Utilidades de subsidiaria no consolidada
Utilidades no distribuidas al final del afio

BANCO BANCO CONTINENTAL PROFUTURO ADMINISTRADORA
GENERAL, S.A. DE PANAMA, S.A. COMMERCIAL RE DE FONDOS DE PENSIONES BG FINANCIAL TOTAL
Y SUBSIDIARIAS Y SUBSIDIARIAS OVERSEAS, LTD Y CESANTIA, S.A. GROUP, INC. SUB-TOTAL ELIMINACIONES CONSOLIDADO
149,164,989 97,620,302 0 0 0 246,785,291 488,173 246,297,118
5,339,509 9,352,463 128,845 43,909 0 14,864,726 4,325,672 10,539,054
43,473,472 8,853,708 0 93,782 0 52,420,962 594,149 51,826,813
9,333,618 6,054,717 0 0 0 15,388,335 0 15,388,335
207,311,588 121,881,190 128,845 137,691 0 329,459,314 5,407,994 324,051,320
80,417,498 50,921,164 0 0 0 131,338,662 4,325,672 127,012,990
18,090,653 17,116,700 0 44,005 0 35,251,358 1,082,322 34,169,036
98,508,151 68,037,864 0 44,005 0 166,590,020 5,407,994 161,182,026
108,803,437 53,843,326 128,845 93,686 0 162,869,294 0 162,869,294
3,575,211 4,100,000 0 0 0 7,675,211 0 7,675,211
(86,091) 0 0 0 0 (86,091) 0 (86,091)
191,174 761,275 0 0 0 952,449 0 952,449
de provisi 105,123,143 48,982,051 128,845 93,686 0 154,327,725 0 154,327,725
31,409,061 6,024,844 0 1,856,519 0 39,290,424 86,143 39,204,281
4,248,181 0 918,837 0 0 5,167,018 (5,031) 5,172,049
995,810 3,082,647 0 (1,723) 0 4,076,734 0 4,076,734
1,704,073 52,449 0 0 0 1,756,522 0 1,756,522
5,569,030 13,052,335 0 21,599 40,500,000 59,142,964 40,632,299 18,510,665
(12,602,562) (3,833,172) (257) 7.777) 0 (16,443,768) (88,412) (16,355,356)
31,323,593 18,379,103 918,580 1,868,618 40,500,000 92,989,894 40,624,999 52,364,895
30,698,351 18,557,671 0 896,299 0 50,152,321 0 50,152,321
4,063,411 3,271,843 0 92,871 0 7,428,125 0 7,428,125
3,235,160 1,044,140 0 39,074 0 4,318,374 124,999 4,193,375
17,610,147 12,232,982 9,800 408,914 0 30,261,843 429,472 29,832,371
55,607,069 35,106,636 9,800 1,437,158 0 92,160,663 554,471 91,606,192
80,839,667 32,254,518 1,037,625 525,146 40,500,000 155,156,956 40,070,528 115,086,428
10,934,650 2,824,715 0 127,081 0 13,886,446 0 13,886,446
(479,344) (234,255) 0 0 0 (713,599) 0 (713,599)
10,455,306 2,590,460 0 127,081 0 13,172,847 0 13,172,847
70,384,361 29,664,058 1,037,625 398,065 40,500,000 141,984,109 40,070,528 101,913,581
0 0 0 0 0 0 (83,594) 83,594
0 0 0 0 0 0 0 0
(1,007,566) (5,830) 0 0 0 (1,013,396) 0 (1,013,396)
170,617,006 (162,518,849) 0 0 0 8,098,157 0 8,098,157
0 (137,800) 0 0 0 (137,800) 0 (137,800)
0 150,000 0 0 0 150,000 0 150,000
(28,800,000) (11,700,000) 0 (717,312) (39,000,000) (80,217,312) (41,066,676) (39,150,636)
0 (1,890,410) 0 0 (1,890,410) 0 (1,890,410)
0 0 0 0 (1,500,000) (1,500,000) 0 (1,500,000)
128,161,419 155,554,536 1,678,273 0 0 285,394,228 294,512,464 (9,118,236)
0 0 0 1,128,044 0 1,128,044 0 1,128,044
0 (8,113,537) 0 0 0 (8,113,537) 0 (8,113,537)
0 0 0 0 0 0 83,594 (83,594)
0 (1,002,168) 0 0 0 (1,002,168) 0 (1,002,168)
0 0 0 (808.797) 0 (808,797) 566,676 (1,375,473)
339,355,220 0 2,715,898 0 0 342,071,118 294,082,992 47,988,126

01/16/200812:15 PM
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INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES A LA JUNTA DIRECTIVA Y
ACCIONISTA DE BG FINANCIAL GROUP, INC.

Hemos auditado los estados financieros consolidados que se acompafan de BG Financial Group,
Inc. y subsidiaria (en adelante “la Compania”), los cuales comprenden el balance de situacion
consolidado al 31 de enero de 2007, y los estados consolidados de resultados, cambios en el
patrimonio del accionista y flujos de efectivo por el mes terminado en esa fecha, y un resumen de
politicas de contabilidad significativas y notas explicativas.

Responsabilidad de la Administracion por los Estados Financieros

La administracion de la Compafiia es responsable por la preparacion y presentacion razonable de
estos estados financieros consolidados, de conformidad con las Normas Internacionales de
Informacion Financiera. Esta responsabilidad incluye: disefar, implementar y mantener el control
interno relevante para la preparacion y presentacion razonable de estados financieros que estén
libres de representaciones erroneas de importancia relativa, debido ya sea a fraude o error;
seleccionar y aplicar politicas contables apropiadas; y efectuar estimaciones contables que sean
razonables en las circunstancias.

Responsabilidad de los Auditores

Nuestra responsabilidad es expresar una opinién acerca de estos estados financieros consolidados
con base en nuestra auditoria. Efectuamos nuestra auditoria de conformidad con las Normas
Internacionales de Auditoria. Esas normas requieren que cumplamos con requisitos éticos y que
planifiquemos y realicemos la auditoria para obtener una seguridad razonable acerca de si los
estados financieros estan libres de representaciones erréneas de importancia relativa.

Una auditoria incluye la ejecucién de procedimientos para obtener evidencia de auditoria acerca de
los montos y revelaciones en los estados financieros. Los procedimientos seleccionados
dependen del juicio de los auditores, incluyendo la evaluacién de los riesgos de representacion
errénea de importancia relativa en los estados financieros, debido ya sea a fraude o error. Al
efectuar esas evaluaciones de riesgos, los auditores consideran el control interno relevante para la
preparacion y presentacién razonable de los estados financieros de la Compaifiia, a fin de disefiar
procedimientos de auditoria que sean apropiados en las circunstancias, pero no con el propdsito
de expresar una opinién sobre la efectividad del control interno. Una auditoria también incluye
evaluar lo apropiado de las politicas contables utilizadas y la razonabilidad de las estimaciones
contables hechas por la administracién de la Companiia, asi como evaluar la presentacién en
conjunto de los estados financieros.

Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido es suficiente y apropiada para
ofrecer una base para nuestra opinién de auditoria.




Opinidn

En nuestra opinion, los estados financieros consolidados presentan razonablemente, en todos sus
aspectos importantes, la situacion financiera consolidada de BG Financial Group, Inc. y subsidiaria
al 31 de enero de 2007, y su desempefio financiero consolidado y sus flujos de efectivo
consolidados por el mes terminado en esa fecha, de conformidad con las Normas Internacionales
de Informacion Financiera.

Sin calificar nuestra opinion, la Compaiiia solo ha cumplido con algunas revelaciones de la NIIF 7
Instrumentos Financieros: Informacion a Revelar, requeridas para el afio que terminara el 31 de
diciembre de 2007.

Informacién de Consolidacion

Nuestra auditoria se efectud con el propésito de expresar una opinién sobre los estados financieros
consolidados considerados en su conjunto. La informacién de consolidacién del periodo finalizado
al 31 de enero de 2007, adjunta en los Anexos 1 y 2, se presenta para propdésitos de analisis
adicional de los estados financieros consolidados y no para presentar la situacion financiera y los
resultados de operaciones de las companias individuales. La informacion de consolidaciéon ha sido
sujeta a los procedimientos de auditoria aplicados a la auditoria de los estados financieros
consolidados y, en nuestra opinion, esta presentada razonablemente en todos sus aspectos
importantes, relacionados con los estados financieros consolidados tomados en su conjunto.

Estos estados financieros consolidados adjuntos han sido preparados por la administraciéon de la
Compainia para uso interno y para cumplir con requerimientos de la Comisién Nacional de Valores
y no deben ser utilizados para ningun otro propésito.

30 de noviembre de 2007
Panama, Republica de Panama




BG FINANCIAL GROUP, INC. Y SUBSIDIARIA
(Panama, Republica de Panama)

Balance de Situacion Consolidado
31 de enero de 2007

(Cifras en Balboas)

Activos
Efectivo y efectos de caja

Depdsitos en bancos:
A la vista en bancos locales
A la vista en bancos en el exterior
A plazo en bancos locales
A plazo en bancos en el exterior
Total de depdsitos en bancos
Total de efectivo, efectos de cajay
depositos en bancos

Valores comprados bajo acuerdos de reventa

Valores a valor razonable
Valores disponibles para la venta, neto
Valores mantenidos hasta su vencimiento, neto

Préstamos
Menos:
Reserva para pérdidas en préstamos
Comisiones no devengadas
Préstamos, neto

Inversiones en asociadas

Propiedades, mobiliario, equipo y mejoras,
neto de depreciacion y amortizacion acumuladas

Obligaciones de clientes por aceptaciones
Intereses acumulados por cobrar
Impuesto diferido

Plusvalia por adquisicion

Activos adjudicados para la venta, neto
Otros activos

Total de activos

(o)l e}

21
10
11

Enero
2007

45,107,617

2,192,539
5,496,957
43,334,355
60,327,899

111,351,750

156,459,367

2,000,000

366,224,235
221,424,121
283,083,185

2,345,432,365

43,351,730
5,856,468

2,296,224,167

9,353,438

30,794,666

16,473,978
13,680,396
16,472,855
12,735,162

2,437,791
50,171,040

3,477,534,401

El balance de situacion consolidado debe ser leido en conjunto con las notas que forman parte

integral de los estados financieros consolidados.




Pasivos y Patrimonio del Accionists

Pasivos:
Depésitos:
Locales:
A la vista
Ahorros
A plazo:
Particulares
Interbancarios
Extranjeros:
A la vista
Ahorros
A plazo:
Particulares

Total de depdsitos
Obligaciones y colocaciones a mediano y largo plazo

Aceptaciones pendientes

Intereses acumulados por pagar
Reservas de operaciones de seguros
Impuesto diferido

Otros pasivos

Total de pasivos

Patrimonio del accionista:
Acciones comunes
Reserva legal
Reserva de capital
Utilidades no distribuidas
Total de patrimonio del accionista

Compromisos y contingencias

Total de pasivos y patrimonio del accionista

Enero

Nota 2007

327,572,261
537,060,140

1,395,009,615
74,837,619

28,029,204
24,114,704

86,978,200

2,473,601,743

13 418,799,035
16,473,978
19,441,581
14 6,158,013
21 2,225,369
90,511,085

3,027,210,804

17
442,924,896
99,675
(158,172)
7,457,198
450,323,597
22

3,477,534,401




BG FINANCIAL GROUP, INC. Y SUBSIDIARIA

(Panama, Republica de Panama)
Estado Consolidado de Resultados
Por un mes terminado el 31 de enero de 2007

(Cifras en Balboas)

Ingresos por intereses y comisiones:
Intereses:
Préstamos
Depésitos en bancos
Valores
Comisiones de préstamos

Total de ingresos por intereses y comisiones

Gastos de intereses:
Depésitos
Obligaciones y colocaciones
Total de gastos de intereses
Ingreso neto de intereses y comisiones

Provision para pérdidas en préstamos
Ingreso neto de intereses y comisiones
después de provisiones

Otros ingresos (gastos):
Honorarios y otras comisiones
Primas de seguros, neta
(Pérdida) en instrumentos financieros, neta
Otros ingresos
Gastos por comisiones y otros gastos
Total de otros ingresos, neto

Gastos generales y administrativos:
Salarios y otros gastos de personal
Depreciacion y amortizacion
Gastos de propiedades, mobiliario y equipo
Otros gastos

Total de gastos generales y administrativos

Utilidad neta operaciones
Participacién patrimonial en afiliadas

Utilidad neta antes de impuesto sobre la renta

Impuesto sobre la renta, neto
Utilidad neta

Nota

18
19

21

Enero
2007

16,000,278
648,564
4,446,665
938,813

22,034,320

8,009,880
2,351,242

10,361,122

11,673,198

448,434

11,224,764

3,177,375
388,494

(391,833)
566,891

(1,226,931)

2,513,996

3,279,150
403,705
289,433

1,314,035

5,286,323

8,452,437
139,930

8,592,367

1,035,494

7,556,873

El estado consolidado de resultados debe ser leido en conjunto con las notas que forman parte

integral de los estados financieros consolidados.




BG FINANCIAL GROUP, INC. Y SUBSIDIARIA
(Panama, Republica de Panama)

Estado Consolidado de Cambios en el Patrimonio del Accionista
Por un mes terminado el 31 de enero de 2007

(Cifras en Balboas)

Reservas de capital

Reserva de Reserva de Total

Acciones Reserva valores disponibles instrumentos Utilidades no de

comunes legal para la venta de cobertura distribuidas patrimonio
Saldo al inicio del periodo 0 0 0 0 0 0
Revalorizacion de valores disponibles para la venta 0 0 (423,120) 0 0 (423,120)
Revalorizacién de instrumentos de cobertura 0 0 0 264,948 0 264,948
Utilidad neta - Mes terminado el 31 de enero de 2007 0 0 0 0 7,556,873 7,556,873
Ingreso (gasto) total reconocido en el periodo 0 0 (423,120) 264,948 7,556,873 7,398,701
Traspaso de utilidades no distribuidas 0 99,675 0 0 (99,675) 0
Emision de acciones 442,924,896 0 0 0 0 442,924,896
Saldo al 31 de enero de 2007 442,924,896 99,675 (423,120) 264,948 7,457,198 450,323,597

El estado consolidado de cambios en el patrimonio del accionista debe ser leido en conjunto con las notas que forman parte integral de los estados financieros consolidados.




BG FINANCIAL GROUP, INC. Y SUBSIDIARIA

(Panama, Republica de Panama)
Estado Consolidado de Flujos de Efectivo
Por un mes terminados el 31 de enero de 2007

(Cifras en Balboas)

Actividades de operacion:
Utilidad neta
Ajustes para conciliar la utilidad neta y el efectivo
de las actividades de operacion:
Provisiéon para pérdidas en préstamos
Pérdida no realizada en valores
Ganancia no realizada en instrumentos derivados
Pérdida en venta de valores
Ganancia en revaluacion de pasivos
Impuesto diferido activo
Impuesto diferido pasivo
Depreciacion y amortizacion
Participacion patrimonial en asociadas
Ingresos por intereses
Gastos de intereses
Cambios en activos y pasivos operativos:
Préstamos
Depositos a plazo en bancos
Valores comprados bajo acuerdo de reventa
Comisiones no devengadas
Crédito fiscal por intereses preferenciales
Otros activos
Depositos a la vista
Depositos de ahorros
Depésitos a plazo
Reservas de operaciones de seguros
Otros pasivos
Efectivo generado de operaciones:
Intereses cobrados
Intereses pagados
Total de ajustes
Flujos de efectivo de las actividades de operacion

Actividades de inversion:
Compras de valores a valor razonable, neto de redenciones
Ventas de valores a valor razonable
Compras de valores disponibles para la venta, neto de redenciones
Ventas de valores disponibles para la venta
Compras de valores mantenidos hasta su vencimiento, neto de redenciones
Inversiones en asociadas
Compras de propiedades, mobiliario y equipo
Dividendos recibidos
Efectivo y equivalentes de efectivo por adquisicion de subsidiaria
Flujos de efectivo de las actividades de inversion

Actividades de financiamiento:

Valores vendidos bajo acuerdos de recompra

Producto de financiamientos

Redencién de bonos y otras obligaciones, canceladas
Flujos de efectivo de las actividades de financiamientc

Aumento neto en efectivo y equivalentes de efectivc
Efectivo y equivalentes de efectivo al inicio del periodc
Efectivo y equivalentes de efectivo al final del periodc

El estado consolidado de flujos de efectivo debe ser leido en conjunto con las notas que forman parte integral de los

estados financieros consolidados.

18
18

18

Enero
2007

7,556,873

448,434
551,733
(149,045)
47,442
(58,297)
(183,003)
14,773
403,705
(139,930)
(21,095,507)
10,361,122

(42,124,078)
25,536
648,894
123,425
(1,049,169)
(2,544,969)
(9,566,808)
9,391,255
18,765,439
(240,419)
(11,986,759)

24,486,254
(14,783,072)
(38,653,044)
(31,096,171)

(25,388,707)
26,368,089
10,085,461

2,374,985
6,926,473
(117,652)
(475,120)
117,652
183,849,452
203,740,633

(49,592,000)
11,400,000
25,129,801

— (25129.801)
(63,321,801)

109,322,661
0
109,322,661




BG FINANCIAL GROUP, INC. Y SUBSIDIARIA
(Panama, Republica de Panama)
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BG FINANCIAL GROUP, INC. Y SUBSIDIARIA
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros Consolidados

31 de enero de 2007

(Cifras en Balboas)

(1)

Informacién General

BG Financial Group, Inc. esta incorporada bajo las leyes de la Republica de Panama desde
enero 2007 y su actividad principal es la tenencia de acciones de capital. BG Financial
Group, Inc. y su subsidiaria seran referidas como “la Companiia”.

Las subsidiarias que se presentan a continuacién consolidan con BG Financial Group, S. A.:

Banco General, S. A. y subsidiarias:

Compainia Istmefia de Seguros, S. A., Finanzas Generales, S. A., B. G. Investment Co., Inc.,
B.G. Inc., Empresa General de Seguros, S. A., Overseas Capital Markets, Inc. y subsidiaria
(Banco General (Overseas), Inc.), BG Trust, Inc., Fondo General de Inversiones, S. A. y
Fondo General de Capital, S. A.

El 3 de enero de 2007, Empresa General de Inversiones, S. A., tenedora del 100% de las
acciones de Banco General, S. A. y subsidiarias, suscribié un contrato con Grupo Financiero
Continental, S. A., tenedora del 100% de las acciones de Banco Continental de
Panama, S. A. y subsidiarias, para integrar las operaciones financieras de ambos bancos
bajo la nueva empresa tenedora de acciones BG Financial Group, Inc. Al 31 de enero de
2007, la integracion de las operaciones de Banco General, S. A. y subsidiarias bajo BG
Financial Group, Inc. ha sido contabilizada como una reorganizaciéon de entidades bajo
control comun, con base en el valor en libros de los activos netos transferidos en esa fecha;
por lo tanto, no se produce ganancia o plusvalia alguna en la transaccion.

El capital social autorizado de BG Financial Group, Inc., se estructur6 el 31 de marzo de 2007
de forma tal que el 61% de las acciones emitidas y en circulacién seran propiedad de
Empresa General de Inversiones, S. A. y el 39% de Grupo Financiero Continental, S. A.

Con esta operacién, BG Financial Group, Inc. sera la duefia de Banco General, S. A. y
subsidiarias y de Banco Continental de Panama, S. A. y subsidiarias. Ambos bancos,
continuaran operando independientemente hasta culminar la implementacién del plan de
integracion, el cual se estimo finalizaria en el transcurso del afio 2007. Una vez concluya el
proceso de integracion, Banco Continental de Panama, S. A. sera fusionado al Banco
General, S. A., subsistiendo este ultimo. Esta fusién se llevé a cabo el 1 de octubre de 2007.

Al 31 de enero de 2007, la Compaiia mantenia un total de 1,626 colaboradores
permanentes. La oficina principal esta ubicada en Urbanizacion Marbella, Avenida Aquilino
De La Guardia, Torre Banco General, Ciudad de Panama, Republica de Panama.

Estos estados financieros consolidados fueron autorizados por la Gerencia para su emision el
30 de noviembre de 2007.




BG FINANCIAL GROUP, S. A. Y SUBSIDIARIA
(Panama@, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros Consolidados

(2)

Resumen de Politicas de Contabilidad mas Importantes
Las politicas mas importantes son las siguientes:

(@)

(b)

(c)

(d)

(e)

Declaracion de Cumplimiento

Los estados financieros consolidados fueron preparados de conformidad con las
Normas Internacionales de Informaciéon Financiera (NIIF), emitidas por el Consejo de
Normas Internacionales de Contabilidad (IASB).

Base de Preparacion

Los estados financieros consolidados son preparados en base a valor razonable para
los activos y pasivos financieros que se tienen para negociar, los instrumentos
financieros derivados, los valores a valor razonable y los activos disponibles para la
venta. Los activos y pasivos reconocidos sobre los cuales se tienen cobertura se
presentan al valor razonable con relacion al riesgo cubierto. Otros activos y pasivos
financieros y activos y pasivos no financieros se presentan al costo amortizado o al
costo histérico.

La Compafiia utiliza el método de fecha de negociacidon para el registro de sus
instrumentos financieros.

Los estados financieros consolidados presentan cifras en balboas (B/.), la unidad
monetaria de la Republica de Panama, la cual esta a la par y es de libre cambio con el
dolar (US$) de los Estados Unidos de América. La Republica de Panama no emite
papel moneda propio y en su lugar, el dolar (US$) de los Estados Unidos de América es
utilizado como moneda de curso legal.

Principios de Consolidacion

Los estados financieros consolidados incluyen los activos, pasivos, patrimonio del
accionista y las operaciones de BG Financial Group, S. A. y sus subsidiarias descritas
en la nota 1. Los saldos y transacciones significativas entre compafiias han sido
eliminados en la consolidacién.

Efectivo y Equivalentes de Efectivo
Para propésitos del estado consolidado de flujos de efectivo, los equivalentes de
efectivo incluyen depdésitos a la vista y depédsitos a plazo en bancos con vencimientos
originales de tres meses 0 menos.

Valores Comprados bajo Acuerdos de Reventa

Los valores comprados bajo acuerdos de reventa son transacciones de financiamiento
a corto plazo con garantia de valores, en las cuales la Compafiia toma posesion de los
valores a un descuento del valor de mercado y acuerda revenderlos al deudor a una
fecha futura y a un precio determinado. La diferencia entre el valor de compra y el
precio de venta futuro se reconoce como ingreso bajo el método de tasa de interés
efectiva.

Los precios de mercado de los valores subyacentes son monitoreados y en caso de que
exista un desmejoramiento material y no transitorio en el valor de un titulo especifico, la
Compaiia reconoce contra resultados del periodo un ajuste al valor del costo
amortizado.
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BG FINANCIAL GROUP, S. A. Y SUBSIDIARIA
(Panama@, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros Consolidados

(f)

Valores de Inversion

Los valores de inversion son clasificados a la fecha de compra, basados en la
capacidad e intencibn de venderlos o mantenerlos como inversiones hasta su
vencimiento. Las clasificaciones efectuadas por la Compafila se detallan a
continuacién:

- Valores a Valor Razonable:
- Valores para Negociar
En esta categoria se incluyen aquellos valores adquiridos con el propdésito
de generar una ganancia a corto plazo por las fluctuaciones en el precio del
instrumento. Estos valores se presentan a su valor razonable y los cambios
en el valor razonable se presentan en el estado consolidado de resultados.

- Otros Valores a Valor Razonable
En esta categoria se incluyen aquellos valores adquiridos con la intencién
de mantenerlos por un periodo indefinido de tiempo y que tienen un precio
de mercado en un mercado activo. Estos valores se presentan a su valor
razonable y los cambios en el valor razonable se presentan en el estado
consolidado de resultados.

- Valores Disponibles para la Venta
En esta categoria se incluyen aquellos valores adquiridos con la intencién de
mantenerlos por un periodo indefinido de tiempo. Estas inversiones se
presentan a su valor razonable y los cambios en el valor razonable son
reconocidos en cuentas de patrimonio.

- Valores Mantenidos hasta su Vencimiento

En esta categoria se incluyen aquellos valores que la Compaiia tiene la
intencién y la habilidad de mantener hasta su vencimiento. Estos valores
consisten principalmente en instrumentos de deuda, los cuales se presentan
sobre la base de costo amortizado. Cualquier valor que experimente una
reduccidon de valuacion que no sea de caracter temporal, se rebaja a su valor
razonable mediante el establecimiento de una reserva especifica de inversiones
con cargo a los resultados del periodo.

El valor razonable de las inversiones es determinado en base a los precios de mercado
cotizados a la fecha del balance de situacién consolidado. De no estar disponible un
precio de mercado cotizado, el valor razonable del instrumento es generalmente
estimado utilizando modelos para calculos de precios o técnicas de flujos de efectivo
descontados. Para aquellos casos de inversiones en instrumentos de capital donde no
es fiable estimar un valor razonable, los mismos se mantiene al costo.

La Compania evalua a cada fecha del balance de situacion consolidado, si existe una
evidencia objetiva de deterioro en los valores de inversidbn. En el caso de que
inversiones sean clasificadas como disponibles para la venta, una disminucion
significativa y prolongada en el valor razonable por debajo de su costo es considerada
para determinar si los activos estan deteriorados. Si existe alguna evidencia objetiva de
deterioro para los activos financieros disponibles para la venta, la pérdida acumulada es
rebajada del patrimonio y reconocida en el estado consolidado de resultados.
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BG FINANCIAL GROUP, S. A. Y SUBSIDIARIA
(Panama@, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros Consolidados

(9)

Si en un periodo subsiguiente, el valor razonable de un instrumento de deuda,
clasificados como disponible para la venta aumentara, y el aumento esta objetivamente
relacionado con un evento ocurrido después de la pérdida por deterioro reconocida en
ganancias y pérdidas, la pérdida por deterioro se reversara a través del estado
consolidado de resultados.

Instrumentos Financieros Derivados

La Compaiiia registra sus instrumentos financieros derivados inicialmente al costo en el
balance de situacion consolidado, posteriormente a su valor razonable, bajo el método
de valor razonable o de flujos de efectivo, cuando se utiliza contabilidad de cobertura o
como instrumentos para negociar cuando el derivado no califica para contabilidad de
cobertura.

Instrumentos derivados bajo el método de valor razonable son coberturas de la
exposicion a los cambios en el valor razonable de: (a) una porcion o la totalidad de un
activo o pasivo financiero reconocido en el balance de situacién consolidado, (b) un
compromiso adquirido o una transaccién muy probable de concretarse. Cambios en la
valuacion de coberturas bajo el método de valor razonable se registran en el estado
consolidado de resultados.

Si el activo cubierto esta clasificado como disponible para la venta, las revalorizaciones
de esta categoria de inversiones se contabilizan en el patrimonio. A partir de la fecha en
que el mencionado activo tenga cobertura a través de un derivado, se empezaran a
contabilizar la revalorizacioén de dicho activo en el estado consolidado de resultados y el
saldo por la revalorizacion, que estuviera contabilizado en la reserva, permanecera
hasta que se venda o llegue a su fecha de vencimiento el activo.

Si el activo o pasivo cubierto se lleva a costo, se debera ajustar su valor en libros para
reflejar los cambios en su valor razonable como resultado de movimientos en las tasas
de interés. Estos activos y pasivos cubiertos se volveran a llevar a costo amortizado tan
pronto se termine la relaciébn de cobertura utilizando la tasa de rendimiento efectivo
ajustada para el calculo de la amortizacion. Si el activo cubierto que se lleva a costo
amortizado sufre un deterioro permanente, la pérdida se calculara en base a la
diferencia entre el valor en libros, después del ajuste por cambios en el valor razonable
del activo cubierto, como resultado del riesgo cubierto y el valor presente de los flujos
estimados descontados en base al rendimiento efectivo ajustado.

Instrumentos derivados bajo el método de flujos de efectivo son coberturas de riesgos
causados por la fluctuacién de flujos de efectivo, que son atribuible a un riesgo
particular de un activo o pasivo reconocido en el balance de situacién consolidado y que
afecte el resultado neto. Cambios en la valuacién de coberturas bajo el método de flujos
de efectivo, para la porciéon considerada efectiva, se registran en cuentas de patrimonio
y para la porcion no efectiva se registran en el estado consolidado de resultados.

Instrumentos derivados que no estén ligados a una estrategia de cobertura se clasifican
como activos o pasivos a valor razonable y se registrard en el balance de situacién
consolidado a su valor razonable. Los cambios en la valuacién de estos instrumentos
derivados se contabilizan en el estado consolidado de resultados.
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BG FINANCIAL GROUP, S. A. Y SUBSIDIARIA
(Panama@, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros Consolidados

(h)

(i)

Préstamos e Intereses

Los préstamos concedidos se presentan a su valor principal pendiente de cobro. Los
intereses sobre los préstamos se acreditan a ingresos bajo el método de acumulacién
con base al valor principal pendiente de cobro y las tasas de interés nominal pactadas.

Los contratos de arrendamiento financiero por cobrar se presentan como parte de la
cartera de préstamos y se registran bajo el método financiero, el cual refleja estos
arrendamientos financieros al valor presente del contrato. La diferencia entre el monto
total del contrato y el costo del bien arrendado se registra como intereses no
devengados y se amortiza a cuentas de ingresos de intereses de préstamos durante el
periodo del contrato de arrendamiento, bajo el método de tasa de interés efectiva.

Las facturas descontadas por cobrar, netas de sus depésitos de garantia y sus
intereses cobrados por adelantado se presentan como parte de la cartera de préstamos.

Los financiamientos empresariales a través de bonos privados que la Compafia ha
originado y que tiene la intencién de mantener en su cartera se presentan en el balance
de situacion consolidado como parte de la cartera de préstamos.

Deterioro de Préstamos

La Compaifiia determina en la fecha del balance de situacién consolidado si existe una
evidencia objetiva de deterioro en un préstamo o cartera de préstamos. Si existe
evidencia objetiva de que se ha incurrido en una pérdida por deterioro, el monto de la
pérdida es medido como la diferencia entre el valor en libros del activo y el valor
presente de los flujos de efectivo futuros estimados, descontados a la tasa de interés
efectiva original del préstamo. EIl valor en libros del activo es reducido por deterioro
mediante el uso de una cuenta de reserva y el monto de la pérdida es reconocido como
una provision para pérdida por deterioro en el estado consolidado de resultados.

Las pérdidas por deterioro se determinan utilizando dos metodologias para determinar
si existe evidencia objetiva del deterioro, individualmente para los préstamos que son
individualmente significativos e individualmente o colectivamente para los préstamos
que no son individualmente significativos.

- Préstamos Individualmente Evaluados

Las pérdidas por deterioro en préstamos individualmente evaluados son
determinadas por una evaluacién de las exposiciones caso por caso. Este
procedimiento se aplica a todos los préstamos que sean o no individualmente
significativos. Si se determina que no existe evidencia objetiva de deterioro para
un préstamo individual, este se incluye en un grupo de préstamos con
caracteristicas similares y se evalla colectivamente para determinar si existe
deterioro.

La pérdida por deterioro es calculada comparando el valor actual de los flujos
futuros esperados, descontados a la tasa efectiva original del préstamo, contra su
valor en libros actual y el monto de cualquier pérdida se carga como una
provision para pérdida en el estado consolidado de resultados. El valor en libros
de los préstamos deteriorados se rebaja mediante el uso de una cuenta de
reserva.
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BG FINANCIAL GROUP, S. A. Y SUBSIDIARIA
(Panama@, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros Consolidados

()

(k)

- Préstamos Colectivamente Evaluados
Para los propésitos de una evaluacion colectiva de deterioro, los préstamos se
agrupan de acuerdo a caracteristicas similares de riesgo de crédito. Esas
caracteristicas son relevantes para la estimacién de los flujos futuros de efectivos
para los grupos de tales activos, siendo indicativas de la capacidad de pago de
los deudores de las cantidades adeudadas segun los términos contractuales de
los activos que son evaluados.

Los flujos de efectivo futuros en un grupo de préstamos que se evaluan
colectivamente para determinar si existe un deterioro, se estiman de acuerdo a
los flujos de efectivo contractuales de los activos en el grupo, experiencia de
pérdida historica para los activos con las caracteristicas de riesgo de crédito
similares al grupo y en opiniones experimentadas de la Gerencia sobre si la
economia actual y las condiciones del crédito puedan cambiar el nivel real de las
pérdidas inherentes historicas sugeridas.

- Reversién de Deterioro
Si en un periodo subsecuente, el monto de la pérdida por deterioro disminuye y
la disminucion pudiera ser objetivamente relacionada con un evento ocurrido
después de que el deterioro fue reconocido, la pérdida previamente reconocida
por deterioro es reversada reduciendo la cuenta de reserva para deterioro de
préstamos. El monto de cualquier reversion se reconoce en el estado
consolidado de resultados.

Inversiones en Asociadas

Esta categoria comprende los valores representativos de capital adquiridos con el fin de
participar patrimonialmente.  Las inversiones registradas en esta categoria se
contabilizan utilizando el método de participacion patrimonial. Cualquier pérdida por
deterioro se rebaja mediante un cargo al estado consolidado de resultados.

Propiedades, Mobiliario, Equipo y Mejoras

Las propiedades, mobiliario, equipo y mejoras se presentan al costo, menos la
depreciacion y amortizacién acumuladas. Las mejoras significativas son capitalizadas,
mientras que las reparaciones y mantenimientos menores que no extienden la vida util
0 mejoran el activo, son cargados directamente a gastos cuando se incurren.

La depreciacién y amortizacién se cargan a las operaciones corrientes, utilizando el
método de linea recta en base a la vida util estimada de los activos, excepto los
terrenos que no se deprecian, tal como a continuacién se sefala:

- Edificio 30 afios
- Equipo rodante 5 afos
- Mobiliario y equipo 3 - 5 afios
- Mejoras 10 anos
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BG FINANCIAL GROUP, S. A. Y SUBSIDIARIA
(Panama@, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros Consolidados

()

(m)

(n)

(0)

(p)

Plusvalia

Al momento de la adquisicibn de una porcion significativa del patrimonio de otra
sociedad o de una adquisicion significativa de activos, la plusvalia representa el exceso
del costo de adquisicion sobre el valor razonable de los activos netos adquiridos. La
plusvalia es reconocida como un activo en el balance de situacién consolidado y se le
hace una prueba de deterioro anualmente. Al momento de existir un deterioro la
diferencia entre el valor en libros de la plusvalia y su valor razonable es llevado a
gastos en el estado consolidado de resultados.

Activos Adjudicados para la Venta

Los activos adjudicados para la venta se presentan a su valor mas bajo entre el saldo
de capital del préstamo garantizado y el valor estimado de realizacion del activo
reposeido.

La Compaiiia utiliza el método de reserva para pérdidas contra cualquier deterioro
significativo que afectan los activos adjudicados. La provision para deterioro se
reconoce en el estado consolidado de resultados.

Deterioro de Activos

Los valores en libros de los activos de la Compafiia son revisados a la fecha del
balance de situacién consolidado para determinar si existe un deterioro en su valor. Si
dicho deterioro existe, el valor recuperable del activo es estimado y se reconoce una
pérdida por deterioro igual a la diferencia entre el valor en libros del activo y su valor
estimado de recuperacién. La pérdida por deterioro en el valor de un activo se
reconoce como gasto en el estado consolidado de resultados.

Garantias Financieras

Las garantias financieras son contratos que exigen a la Compafia realizar pagos
especificos en nombre de sus clientes, para rembolsar al beneficiario de la garantia, en
caso que el cliente no cumpla con el pago en la fecha acordada, segun los términos y
condiciones del contrato.

Los pasivos por garantias financieras son reconocidos inicialmente al valor razonable,
este valor inicial es amortizado por la duracion de la garantia financiera. Las garantias
financieras estan incluidas en el balance de situacién consolidado dentro del rubro de
otros pasivos.

Ingresos y Gastos por Intereses

Los ingresos y gastos por intereses son reconocidos en el estado consolidado de
resultados para todos los instrumentos financieros utilizando el método de interés
efectivo.

La tasa de interés efectiva es la tasa de descuento que iguala exactamente los flujos de

efectivo por cobrar o por pagar estimados a lo largo de la vida esperada del instrumento
financiero con el importe neto en libros del activo o pasivo financiero.
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BG FINANCIAL GROUP, S. A. Y SUBSIDIARIA
(Panama@, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros Consolidados

(q)

(r)

(s)

(1)

Ingresos por Comisiones

Generalmente, las comisiones sobre préstamos a corto plazo, cartas de crédito y otros
servicios bancarios, se reconocen como ingreso al momento de su cobro por ser
transacciones de corta duracién. El ingreso reconocido al momento de su cobro no es
significativamente diferente del reconocido bajo el método de acumulacion.

Las comisiones sobre préstamos a mediano y largo plazo, netas de algunos costos
directos de otorgar los mismos, son diferidas y amortizadas en base al método de la
tasa de interés efectiva durante la vida promedio de los préstamos.

Operaciones de Seguros
Las primas no devengadas y la participacion de los reaseguradores en las primas no
devengadas, se calculan utilizando el método de prorrata mensual.

Los siniestros pendientes de liquidar estimados se componen de todos los reclamos
incurridos pero no desembolsados a la fecha del balance de situacién consolidado,
estén reportados o no y los gastos relacionados internos y externos de manejo de
reclamos y un margen apropiado prudencial.

Los honorarios pagados a corredores y los impuestos pagados sobre primas se difieren
en el balance de situacién consolidado como costos de adquisicién diferidos de acuerdo
a su relacion con las primas no devengadas netas de la participacion de los
reaseguradores.

Las primas emitidas por adelantado son acreditadas en el balance de situacién
consolidado de acuerdo a sus fechas de vencimiento. La porcion correspondiente al
afio corriente se lleva a ingresos como primas emitidas en las fechas de aniversario y el
resto de las primas, relacionadas con los afios de vigencia futuros, se mantienen en el
balance de situacion consolidado como primas emitidas por adelantado.

Impuesto sobre la Renta

El impuesto sobre la renta estimado se calcula sobre la renta neta gravable, utilizando
las tasas vigentes a la fecha y cualquier otro ajuste del impuesto sobre la renta de afios
anteriores.

El impuesto sobre la renta diferido representa el monto de impuestos por pagar y/o por
cobrar en anos futuros, que resultan de diferencias temporales entre los saldos
financieros de activo y pasivo y los saldos para propositos fiscales, utilizando las tasas
impositivas a la fecha del balance de situacion consolidado. Estas diferencias
temporales se esperan reversar en fechas futuras. Si se determina que no se podra
realizar en afos futuros el activo o pasivo de impuesto diferido, éste seria reducido total
0 parcialmente.

Plan de Opciones de Compra de Acciones

La Junta Directiva de la Compafiia autorizé un plan de opcién de compra de acciones
de la Compaiiia a favor de los ejecutivos claves “participantes” de las subsidiarias.
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()

El valor razonable de las opciones otorgadas al participante, se reconoce como gasto
administrativo contra el balance adeudado a la Compaifiia. El valor razonable de la
opcion en la fecha de otorgamiento es reconocido como un gasto de la Compainia,
durante el periodo de vigencia de la opcidn. La cantidad total del gasto en el periodo de
concesion es determinado por la referencia al valor razonable de las opciones a la
fecha de otorgamiento.

(v)  Uniformidad en la Presentacion de Estados Financieros
Las politicas de contabilidad detalladas anteriormente, han sido aplicadas
consistentemente por las subsidiarias de la Compaifiia.

(w) Informacion de Segmentos
Un segmento de negocio es un componente distinguible de la Compafia que se
encarga de proporcionar un producto o servicio individual o un grupo de productos o
servicios relacionados dentro de un entorno econdémico en particular y que esta sujeto
a riesgos y beneficios que son diferentes de los otros segmentos del negocio.

(x)  Nuevas Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF)
A la fecha del balance, la Compafia habia efectuado solo algunas revelaciones
requeridas por la NIIF 7 Instrumentos Financieros: Informacion a Revelar, requeridas
para el aino que terminara el 31 de diciembre de 2007. Adicionalmente, existen nuevas
normas, modificaciones e interpretaciones a normas, las cuales no son efectivas para el
afo terminado al 31 de diciembre de 2007, por lo tanto no han sido aplicadas en la
preparacion de estos estados financieros consolidados, entre las cuales tenemos:

- NIIF 8 Segmentos Operativos: Esta norma reemplaza la NIC 14 y establece
lineamientos adicionales sobre los segmentos a reportar, la aplicaciéon de esta
norma es obligatoria para los estados financieros que inicien en o después del 1 de
enero de 2009.

Saldos con Partes Relacionadas
El balance de situacion consolidado incluye saldos con partes relacionadas los cuales se
resumen asi:

31 de enero 2007

Directores y Compaiiias Compaiiias
Personal Gerencial Relacionadas Afiliadas Total

Activos:
Valores comprados bajo acuerdos

de reventa 0 __ 2,000,000 0 2,000,000
Valores de inversion 0 25,14 18,847,2 4 1,222
Préstamos 6,933,436 24,649,110 3,255,273 44,837,819
Inversiones en asociadas 0 1131 0 9,113,188
Pasivos:
Depositos:

A la vista 361,503 9,086,219 9,829,333 19,277,055

Ahorros 1,551,637 9,469,600 11,470,872 22,492,109

A plazo 1,761,666 19,696,436 2,812,500 24,270,602

_ 3,674,806 _38,252,255 24,112,705 _66,039,766

Compromisos y contingencias 0 910,238 19,753,051 _ 20,663,289

Las condiciones otorgadas a las transacciones con partes relacionadas son similares a las
que se dan con terceros no vinculados al Banco.
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(4)

()

(6)

Efectivo y Equivalentes de Efectivo
El efectivo y equivalentes de efectivo se detalla a continuacion para propositos de
conciliacion con el estado consolidado de flujos de efectivo:

31 de enero
2007
Efectivo y efectos de caja 45,107,617
Depositos a la vista en bancos 7,689,496
Depésitos a plazo fijo, con vencimientos
originales de tres meses 0 menos 56,525,548
Efectivo y equivalentes de efectivo en el estado
consolidado de flujos de efectivo 109,322,661

Valores Comprados bajo Acuerdos de Reventa

Al 31 de enero de 2007, la Compafia mantiene inversiones producto de valores comprados
bajo acuerdos de reventa que ascienden a B/.2,000,000, con vencimientos varios en mayo de
2007 y tasa de interés anual de 7.15%; la tasa de interés promedio ponderada de estos
valores es de 7.15%.

Inversiones en Valores
Las inversiones en valores se detallan a continuacién:

Valores a Valor Razonable
La cartera de valores a valor razonable ascendia a B/.366,224,235 y estd compuesta de
valores para negociar y otros valores a valor razonable, como se detalla a continuacion:

Valores para Negociar
Los valores para negociar a su valor razonable, se detallan como sigue:

31 de enero
2007
Bonos Corporativos y Fondos de Renta Fija,
Extranjeros 4,397,929
Fondos Mutuos, Extranjeros y Otros 113,098
Total 4,511,027
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Otros Valores a Valor Razonable
Los otros valores a valor razonable, se detallan como sigue:

31 de enero de 2007

Mas de 10
0-1 1-5 5-10 Afos y sin Valor
Aino Anos Anos Vencimiento  Razonable
Aceptaciones Bancarias, Papel Comercial, Letras del
Tesoro, Fondos Mutuos, Locales 8,075,767 0 0 0 8,075,767
Bonos Corporativos y Fondos de Renta Fija, Locales 1,744,712 7,351,617 20,676,011 7,377,642 37,149,982
Bonos de la Republica de Panama 0 0 0 1,280,000 1,280,000
Aceptaciones Bancarias, Papel Comercial, Letras del
Tesoro y Fondos Mutuos, Extranjeros 158,166,025 0 0 0 158,166,025
“Mortgage Backed Securities (MBS)” y “Collateralized
Mortgage Obligations (CMOs)” 0 0 23,446,816 90,137,896 113,584,712
Bonos Corporativos y Fondos de Renta Fija, Extranjeros 15,559,556 0 0 0 15,559,556
Acciones de Capital y Fondos Mutuos Renta Variable 0 0 0 27,897,166 27,897,166
Total 183,546,060 7,351,617 44,122,827 126,692,704 361,713,208

La mayoria de los bonos hipotecarios (“MBS” y “CMOs”) tienen un vencimiento final de cinco
afios 0 mas, sin embargo, la vida promedio de esta cartera, contemplando los pagos
anticipados de capital sobre la base de estimados actuales de prepago, esta entre dos y tres
afios.

Valores Disponibles para la Venta
La cartera de valores disponibles para la venta ascendia a B/.223,725,085, menos una
reserva de valuacion de B/.2,300,964, para bonos locales.

31 de enero de 2007

Mas de 10
0-1 1-5 5-10 Afios y sin Valor Costo
Ao Aiios Aiios Vencimiento = Razonable Amortizado
Aceptaciones Bancarias, Papel
Comercial, Letras del Tesoro, Fondos
Mutuos, Locales 3,955,572 1,781,293 0 0 5,736,865 5,735,876
Bonos Corporativos y Fondos de Renta
Fija, Locales 250,127 33,994,924 42,903,137 141,599 77,289,787 76,793,176
Bonos de la Republica de Panama 582 0 0 7,824,000 7,824,582 7,478,230
“Mortgage Backed Securities (MBS)” y
“Collateralized Mortgage Obligations
(CMOs)” 0 0 6,080,118 105,453,756 111,533,874 111,945,779
Bonos Corporativos y Fondos de Renta
Fija, Extranjeros 0 4,609,086 731,550 422,525 5,763,161 5,853,973
Acciones de Capital y Fondos Mutuos de
Renta Variable 4,500,000 5,100,000 0 5,976,816 15,576.816 15,006.186
Total 8,706,281 45,485,303 49,714,805 119,818,696 223,725,085 222,813,220

La mayoria de los bonos hipotecarios (“MBS” y “CMOs”) tienen un vencimiento final de cinco
afos o mas, sin embargo, la vida promedio de esta cartera, contemplando los pagos
anticipados de capital sobre la base de estimados actuales de prepago, esta entre dos y tres
afios.

La Compafia mantiene inversiones por un valor de B/.9,003,155 que corresponden a
instrumentos con poca o ninguna liquidez y cuyo valor razonable fue determinado utilizando
el método de flujos descontados.

Valores Mantenidos hasta su Vencimiento

La cartera de valores mantenidos hasta su vencimiento ascendia a B/.283,412,791 menos
una reserva de valuacion de B/.329,606 producto del deterioro permanente de algunos
bonos.

19




BG FINANCIAL GROUP, S. A. Y SUBSIDIARIA
(Panama@, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros Consolidados

Los valores mantenidos hasta su vencimiento se detallan como sigue:

31 de enero de 2007

0-1 1-5 5-10 Mas de 10 Costo Valor
Ano Anos Anos Anos Amortizado Razonable
Bonos Corporativos y Fondos
de Renta Fija, Locales 1,800,018 15,871,672 22,749,847 0 40,421,537 41,823,104
Bonos de la Republica de
Panama 0 3,911,409 3,039,933 26,324,190 33,275,532 41,313,785

Aceptaciones Bancarias,

Papel Comercial, Letras del

Tesoro, Fondos Mutuos,

Extranjeros 0 0 12,492,421 1,000,000 13,492,421 13,198,590
“Mortgage Backed Securities

(MBS)” y “Collateralized

Mortgage Obligations

(CMOs)” 200,672 3,061,083 19,386,379 152,640,570 175,288,704 174,323,960
“Asset Backed Securities” 0 0 0 5,026,704 5,026,704 5,146,159
Bonos Corporativos y Fondos

de Renta Fija, Extranjeros 3,416,500 8,484,881 4,006,512 0 15,907,893 14,541,716

Total 5,417,190 31,329,045 61,675,092 184,991,464 283,412,791 _290,347,314

La Compafia mantiene inversiones por un valor de B/.186,841 que corresponden a
instrumentos con poca o ninguna liquidez y cuyo valor razonable fue determinado utilizando
el método de flujos descontados.

La mayoria de los bonos hipotecarios (“MBS” y “CMOs”) tienen un vencimiento final de cinco
afios o mas, sin embargo, la vida promedio de esta cartera, contemplando los pagos
anticipados de capital sobre la base de estimados actuales de prepago, esta entre dos y tres
afos.

Con respecto a valores que garantizan obligaciones, ver la nota 13.

El valor razonable utilizado para los diferentes tipos de valores fue obtenido de la Bolsa de
Valores de Panama, S. A., cuyos precios se basan en el precio de la ultima compra/venta
transada en dicha Bolsa, de la Bolsa de Valores de Nueva York (NYSE), diversos sistemas
electrénicos de informacion bursatil y de otros mercados secundarios para las inversiones
extranjeras.

Al 31 de enero de 2007, las tasas efectivas de interés anual que devengaban los valores de
inversion oscilaban entre 2.50% y 10.71%; la tasa de interés promedio ponderada es de
6.20%.

La clasificacion por tipo de tasa de interés de los valores de inversién, neto se detallan a
continuacion:

31 de enero de

2007
Tasa fija 686,421,203
Tasa variable (Libor o Prime) 157,595,512
Sin tasa de interés 26,714,826
870,731,541
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El movimiento total de la reserva de valuacién de valores de inversién es como sigue:

31 de enero de

2007
Reserva de subsidiaria adquirida 2,630,570
Saldo al final del periodo 2,630,570

(7) Préstamos
La composicion de la cartera crediticia se resume a continuacion:

31 de enero de

2007
Sector interno:
Hipotecarios residenciales 822,430,523
Personales, autos y tarjetas de crédito 321,427,411
Hipotecarios comerciales 328,698,664
Financiamientos empresariales, a través de
bonos privados con garantias hipotecarias 76,039,025
Lineas de crédito, financiamientos interinos y
préstamos comerciales 545,511,989
Financiamientos a corto plazo, financiamientos
interinos y financiamientos empresariales a
término, a través de bonos privados 45,045,488
Arrendamientos financieros, neto 31,475,527
Facturas descontadas 16,277,659
Prendarios 57,900,701
Sobregiros 45,058,200
Total sector interno 2,289,865,187
Sector externo:
Hipotecarios comerciales 214,882
Lineas de crédito y préstamos comerciales 54,839,278
Sobregiros 513,018
Total sector externo 55,567,178
Total 2,345,432,365

La cartera de préstamos devenga intereses dentro de un rango de tasas de 3.75% hasta
21%:; la tasa de interés promedio ponderada es de 8.01%.

La clasificacion por tipo de tasa de interés de la cartera crediticia se detalla a continuacion:

31 de enero de

2007
Tasa fija 37,176,565
Tasa fija con opcién a cambio 1,952,507,164
Tasa variable (Libor o Prime) 355,748,636

2,345,432,365
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El movimiento de la reserva para pérdidas en préstamos se resume como sigue:

31 de enero de

2007
Saldo al inicio del periodo 0
Reserva de subsidiaria adquirida 43,020,523
Provisiones cargadas a gastos 448,434
Recuperacion de préstamos castigados 176,566
Préstamos castigados (293,793)
Saldo al final del periodo 43,351,730

Al 31 de enero de 2007, el 52% de la cartera crediticia de la Compafiia esta constituida por
préstamos hipotecarios residenciales y comerciales con garantia de bienes inmuebles
residenciales y comerciales o industriales.

Con respecto a préstamos que garantizan obligaciones, ver la nota 13.

Al 31 de enero de 2007, la Compafiia registré un crédito fiscal por la suma de B/.1,049,169,
producto del beneficio anual, por el otorgamiento de préstamos hipotecarios con intereses
preferenciales por los primeros diez (10) afios de vida del préstamo.

Este beneficio es el equivalente a la diferencia entre los ingresos que hubiese recibido la
Compaiiia en caso de haber cobrado la tasa de interés de referencia del mercado que haya
estado en vigor durante ese periodo y los ingresos efectivamente recibidos en concepto de
intereses con relacion a cada uno de los préstamos hipotecarios preferenciales.

Arrendamientos Financieros, neto
El saldo de los arrendamientos financieros, neto y el perfil de vencimiento de los pagos
minimos se resume como sigue:

31 de enero de

2007
Pagos minimos hasta 1 afio 15,131,958
Pagos minimos hasta 1 a 5 afios 20,904,932
Total de pagos minimos 36,036,890
Menos intereses no devengados (4,561,363)
Total de arrendamientos financieros, neto 31,475,527
(8) Inversiones en Asociadas
Las inversiones en asociadas se detallan a continuacion:
% de
participacion
31 de enero de
Asociadas Actividad 007 2007
Profuturo Administradora de Fondos de Administradora de fondos de
Pensiones y Cesantia, S. A. pensiones y cesantia 50% 2,999,859
Proyectos de Infraestructura, S. A. Inversionista en bienes raices 33% 4,600,734
Processing Center, S. A. Procesamiento de tarjetas de crédito 49% 1,513,070
Gurnhill Overseas, Inc. Administradora de fondos mutuos 30% 239,775

—eOS (Y

9,353,438
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El resumen de la informaciéon financiera de las inversiones en asociadas se detalla a

continuacion:

31 de enero de 2007

Fecha de Utilidad
Informacién (pérdida)
Asociadas Financiera Activos Pasivos Patrimonio Ingresos Gastos neta
Profuturo Administradora de Fondos
de Pensiones y Cesantia, S. A. 30-nov-2006 9,232,861 3,300,923 5,931,938 3,172,736 2,474,267 ___ 698,469
Proyectos de Infraestructura, S. A. 30-sep-2006 13,979,376 4,959,634 9,019,742 __(178,182)
Processing Center, S. A. 31-ene-2007 _3,564,466 _ 443,390 3,121,076 473,266 296,878 _ 176,388
Gurnhill Overseas, Inc. 31-dic-2006 __807,938 0 __807,938 0 0 0
(9) Propiedades, Mobiliario, Equipo y Mejoras
Las propiedades, mobiliario, equipo y mejoras se resumen como sigue:
31 de enero de 2007
Equipo Mobiliario
Terreno Edificio Rodante y Equipo Mejoras Total
Costo:
Al inicio del periodo 0 0 0 0 0 0
Efecto neto de
subsidiaria adquirida 8,094,834 16,835,704 587,700 42,210,667 15,052,984 82,781,889
Adiciones 0 0 0 475,126 0 475,126
Ventas y descartes 0 0 0 10,996 0 10,996
Al final del periodo 8,094,834 16,835,704 587,700 42,674,797 15,052,984 83,246,019
Depreciacion acumulada:
Al inicio del periodo 0 0 0 0 0 0
Efecto neto de
subsidiaria adquirida 0 6,880,606 299,067 35,216,379 9,662,586 52,058,638
Gasto del periodo 0 47,822 10,896 261,250 83,737 403,705
Ventas y descartes 0 0 0 10,990 0 10,990
Al final del periodo 0 _6,928428 309,963 35,466,639 9,746,323 52,451,353
Saldo neto 8,094,834 _9,907,276 277,737 _7,208,158 5,306,661 30,794,666
Al 31 de enero de 2007, la Compafia mantiene dentro del rubro de mobiliario y equipo,
licencias de programas con un costo de B/.12,934,616 y una amortizacién acumulada de
B/.11,480,938.
(10) Plusvalia por Adquisicion
Al 31 de enero de 2007, el saldo de la plusvalia por adquisicion corresponde a la subsidiaria
Banco General, S. A.
El movimiento de la plusvalia por adquisicion se resume como sigue:
31 de enero de
2007
Saldo al inicio y al final del periodo 12,735,162
(11) Activos Adjudicados para la Venta, Neto

Al 31 de enero de 2007, la Compafia mantiene activos adjudicados para la venta que
ascienden a B/.2,914,332, menos una reserva de B/.477,141.
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El movimiento de la reserva de activos adjudicados para la venta, se resume como sigue:

31 de enero de

2007

Saldo al inicio del periodo 0
Reserva de subsidiaria adquirida 482,210
Provisiones cargadas a gastos 31,409
Reversién de provision (31,409)
Activos adjudicados para la venta

castigados (5,069)
Saldo al final del periodo 477 141

(12) Depésitos a Plazo Colocados en Bancos y Depdsitos a Plazo Recibidos
Las tasas de interés anuales pactadas para los depdésitos a plazo en bancos y depoésitos a
plazos recibidos de clientes se resumen asi:

31 de enero de

2007
Depositos en bancos:
Rango de Tasa 4.19% a 5.42%
Tasa promedio ponderada 4.70%
Depositos recibidos:
Particulares:
Rango de Tasa 3.00% a 9.50%
Tasa promedio ponderada 517%
Interbancarios:
Rango de Tasa 4.50% a 8.75%
Tasa promedio ponderada 5.42%
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(13) Obligaciones y Colocaciones a Mediano y Largo Plazo
La Comparia mantenia bonos y otras obligaciones, como sigue:

31 de enero de

2007

Obligaciones y colocaciones a mediano y largo plazo a

costo historico:
Bonos corporativos con vencimiento en el afio 2007 y tasa

de interés anual de 4.13% 3,544,000
Bonos corporativos con vencimiento en el afio 2011 y tasa

de interés anual de 5.00% 3,050,000
Bonos corporativos con vencimientos en el afio 2016 y tasa

de interés de Libor 3 meses mas un margen 500,000
Financiamientos con vencimiento en el afio 2007 y tasa neta

de interés de Libor 6 meses mas un margen 10,000,000
Financiamientos con vencimiento en el afio 2008 y tasa de

interés de Libor 6 meses mas un margen 147,666,782
Financiamientos con vencimiento en el afio 2008 y tasa de

interés fija que oscila entre 5.74% y 5.85% 113,658,784
Financiamiento con vencimiento en el afio 2009 y tasa de

interés de Libor 6 meses mas un margen 37,960,002
Financiamiento con vencimiento en el afio 2010 y tasa de

interés de Libor 6 meses mas un margen 35,000,000
Financiamiento con vencimiento en el afio 2011 y tasa de

interés de Libor 6 meses mas un margen 5,000,000
Financiamiento bajo el programa de USAID (garante) con

vencimiento en el afio 2024 y tasa de interés anual fija de

5.99% 11,400,000
Financiamiento bajo el programa de USAID (garante) con

vencimiento en el afio 2025 y tasa de interés anual fija de

7.65% 6,834,362
Financiamiento bajo el programa de USAID (garante) con

vencimiento en el afio 2027 y tasa de interés anual fija de

7.65% 2,000,000
Sobregiro en banco 1,617,064

Sub-total de obligaciones y colocaciones a mediano y largo
plazo a costo histérico

Obligaciones y colocaciones a mediano y largo plazo a
valor razonable:
Financiamiento con vencimiento en el afio 2009, a una tasa

378,230,994

neta de interés de Libor 1 mes mas un margen 40,568,041
Total de obligaciones y colocaciones a mediano y
largo plazo 418,799,035

Las tasas de interés anuales para las obligaciones y colocaciones a mediano y largo plazo
oscilaban entre 4.13% y 7.65% y la tasa de interés promedio ponderada es de 6.43%.
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(14)

Los financiamientos obtenidos bajo el Programa de Vivienda con el USAID fueron producto
de la participacién de la Compafiia en el Programa de Vivienda No. 525-HG-013 efectuado
con la Agencia Internacional de Desarrollo de Estados Unidos de América (USAID) en el cual
se contempla el financiamiento para viviendas de bajo costo por inversionistas extranjeros.
Estos financiamientos tienen un plazo de 30 afios, con 10 afios de gracia en el pago de
capital. Los financiamientos recibidos estan garantizados por la fianza del USAID; a su vez,
la Compafiia debe mantener garantias hasta por la suma de B/.25,292,953, a través de
hipoteca de cartera hipotecaria a favor de USAID que representa un monto igual a 1.25 veces
el importe de los financiamientos recibidos.

La Compaifiia es el beneficiario residual de los activos liquidos de BG Receivables, LLC (una
sociedad con propésitos especificos a través de la cual se ejecutd el financiamiento
respaldado con flujos futuros de “vouchers” de tarjetas de crédito Visa por la suma de
B/.80,000,000), los cuales al 31 de enero de 2007, ascienden a la suma de B/.10,114,219 y
se registran como valores de inversion a su costo amortizado. Estos activos estan dados en
prenda a favor de los tenedores de las notas.

El financiamiento antes citado se pactd en base a una tasa fija, la cual se convirtid
simultaneamente a tasa variable de Libor 1 mes mas un margen a través de un contrato de
intercambio de tasa de interés.

Reservas de Operaciones de Seguros
Las reservas de operaciones de seguros ascendian a B/.6,158,013 y estan compuestas de
primas no devengadas y siniestros pendientes de liquidar, estimados.

Primas No Devengadas

31 de enero de

2007
Saldo al inicio del periodo 0
Reserva de subsidiaria adquirida 7,119,902
Primas emitidas 1,558,999
Primas ganadas 1,207,677)
Saldo al final del periodo 7,471,224
Participacién de reaseguradores (2,742,147)
Primas no devengadas, neta 4,729,077

Siniestros Pendientes de Liquidar, Estimados

31 de enero de

2007
Saldo al inicio del periodo 0
Reserva de subsidiaria adquirida 1,676,940
Siniestros incurridos 334,723
Siniestros pagados (682,727)
Saldo al final del periodo 1,428,936
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(15) Concentracion de Activos y Pasivos Financieros
La concentracion de activos y pasivos mas significativos por region geografica es la siguiente:

Activos:
Dep6sitos en bancos:
Ala vista
A plazo

Valores comprados bajo acuerdos de reventa

Valores a valor razonable

Valores disponibles para la venta, neto
Valores mantenidos hasta su vencimiento,

neto
Préstamos
Total
Pasivos:
Depositos:
A la vista
Ahorros
A plazo

Obligaciones y colocaciones a mediano y

largo plazo
Total
Compromisos y contingencias

(16) Informacion de Segmentos

31 de enero de 2007

Otros paises Estados
de América Unidos de
Latina América
Panama y el Caribe y otros Total
2,192,539 481 5,496,476 7,689,496
43,334,355 0 60,327,899 103,662,254
2,000,000 0 0 2,000,000
78,486,177 10,125,686 277,612,372 366,224,235
101,242,468 0 120,181,653 221,424,121
73,367,464 4,006,511 205,709,210 283,083,185
2,289,865,187 55,557,274 9,904 2,345,432,365
2,590,488,190 69,689,952 669,337,514 3,329,515,656
327,572,261 27,210,537 818,667 355,601,465
537,060,140 23,438,693 676,011 561,174,844
1,469,847,234 58,309,978 28,668,222 1,556,825,434
97,094,000 0 321,705,035 418,799,035
2,431,573,635 108,959,208 351,867,935 2,892,400,778
250,444,783 0 0 250,444,783

La informacion por segmentos de la Compafia se presenta respecto a los negocios y ha sido
preparada por la Gerencia exclusivamente para ser incluida en estos estados financieros
consolidados. Los reportes internos estructurados y producidos regularmente por la Gerencia
no contemplan la separaciéon de activos, pasivos, ingresos y gastos correspondientes a cada

segmento de negocios.

Al 31 de enero de 2007, la composicion de los segmentos de negocios se describe de la

siguiente manera:

Ingresos por intereses y comisiones

Gastos de intereses y provisiones, netas

Otros ingresos, neto

Gastos generales y administrativos

Participacion patrimonial en asociadas

Utilidad neta antes del impuesto sobre la
renta

Total de activos
Total de pasivos
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31 de enero de 2007

Bancay

Actividades Total
Financieras Sequros Eliminaciones Consolidado
21,979,094 279,677 224,451 22,034,320
11,034,007 0 224,451 10,809,556
2,102,815 418,156 6,975 2,513,996
5,165,833 127,465 6,975 5,286,323
139,930 0 0 139,930
8,021,999 570,368 0 8,592,367
3,433,644,694 69,561,354 58,671,647 3,477,534,401
3,060,560,906 17,057,691 50,407,793  3,027,210,804
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La composicion del segmento secundario basado en distribucién geografica se describe de la
siguiente manera:

31 de enero de 2007
Otros paises de Estados Unidos

América Latina 'y de Américay
Panama el Caribe otros Total
Ingresos por intereses y comisiones 17,495,978 559,751 3,978,591 22,034,320
Costos de activos 475,126 0 0 475,126
Total de activos 2,738,506,935 69,689,952 669,337,514 477,534,401

(17) Patrimonio del Accionista

Al 31 de enero de 2007, Empresa General de Inversiones, S. A. es duefia del 100% de las
acciones emitidas y en circulacion del BG Financial Group, Inc.

Al 31 de enero de 2007, el capital autorizado en acciones de BG Financial Group, Inc. esta
representado por 55,000,000 acciones sin valor nominal, de las cuales hay emitidas y en
circulacion 52,256,667 acciones.

Al 31 de enero de 2007, las subsidiarias Compafiia Istmefia de Seguros, S. A. y Empresa
General de Seguros, S. A., mantienen un saldo de reserva legal de operaciones de seguros
por B/.99,675, equivalente a un 20% de sus utilidades antes del impuesto sobre la renta hasta

la suma de B/.2,000,000 y de ahi en adelante con un 10%, de acuerdo a regulaciones
vigentes.

(18) Ganancia (Pérdida) en Instrumentos Financieros, Neta

La ganancia (pérdida) en instrumentos financieros, neta incluida en el estado consolidado de
resultados, se resume a continuacion:

31 de enero de

2007
Pérdida no realizada en valores (551,733)
Ganancia no realizada en instrumentos
derivados 149,045
Pérdida en venta de valores (47,442)
Ganancia en revaluacion de pasivos 58,297
Total pérdida en instrumentos
financieros, neta (391,833)

(19) Otros Ingresos

Los otros ingresos incluidos en el estado consolidado de resultados, se resumen a
continuacion:

31 de enero de

2007
Dividendos 117,652
Servicios bancarios varios 329,493
Otros ingresos 119,746
Total de otros ingresos 566,891
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(20)

(21)

Beneficios a Colaboradores
Los aportes que efectia la Compafiia en concepto de contribuciéon para beneficio de sus
colaboradores son reconocidos como gastos en el estado consolidado de resultados.

Fondo de Cesantia

La Ley No.44 de 12 de agosto de 1995 establece, a partir de su vigencia, la obligacién de los
empleadores a constituir un fondo de cesantia para pagar a los colaboradores la prima de
antigliedad y la indemnizacién por despido injustificado que establece el Codigo de Trabajo.
Este fondo debera constituirse con base a la cuota parte relativa a la prima de antigliedad y el
5% de la cuota parte mensual de la indemnizacién. La prima de antigiiedad de servicios es
pagadera al colaborador cualquiera sea la causa de terminacion laboral. La Compafiia ha
establecido provisiones para atender esta prestacién laboral.

Al 31 de enero de 2007, la Compafia mantenia una reserva para prima de antigliedad e
indemnizacion de B/.3,267,119 y mantiene un fondo de cesantia de B/.5,790,834 que esta
depositado en un fideicomiso con un agente fiduciario. El saldo del fondo esta incluido en el
rubro de otros activos dentro del balance de situacion consolidado.

Plan de Jubilacién

Durante el ano terminado el 31 de diciembre de 1998, previa aprobaciéon de la Junta
Directiva, el plan de jubilacion en el cual participaban todos los colaboradores de la
Compainia fue modificado y sélo se mantendra este beneficio para aquellos colaboradores
que se estima se jubilardn dentro de los proximos afios y que cumplan con las condiciones
del plan. Este plan es administrado separadamente de las operaciones regulares de la
Compainia por un agente fiduciario independiente, durante el periodo terminado el 31 de
enero de 2007, los pagos a ex-colaboradores que se han acogido al plan de jubilacion
ascienden a B/.18,364.

Segun los ultimos calculos disponibles, el total de obligaciones de pensiones acumuladas es
por la suma de B/.1,483,352. El fondo en fideicomiso del plan de jubilacién cuenta con
activos de B/.1,955,722.

Al 31 de enero de 2007, el aporte al plan de jubilacion fue por la suma de B/.11,214, este
gasto se encuentra en el estado consolidado de resultados en el rubro de salarios y otros
gastos de personal.

Plan de Opciéon de Compra de Acciones

Al 31 de enero de 2007, el saldo de las opciones que la Compafiia otorga a sus ejecutivos
claves para la compra de acciones de la compafia matriz controladora de la Compafiia es de
696,998. EI saldo de las opciones otorgadas a sus ejecutivos clave desde la entrada en
vigencia de la NIIF 2 Pagos Basados en Acciones es de 472,000. El total del gasto de las
opciones otorgadas a los participantes en base al valor razonable fue por la suma de
B/.64,750. EIl gasto de las opciones otorgadas a los participantes se encuentra en el estado
consolidado de resultados en el rubro de salarios y otros gastos de personal.

Impuesto sobre la Renta

Las declaraciones de impuesto sobre la renta de las compafias constituidas en la Republica
de Panama estan sujetas a revision por las autoridades fiscales por los tres ultimos arios,
incluyendo el afio terminado el 31 de diciembre de 2006.
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Las subsidiarias Banco General (Overseas) Inc. , B.G. Inc. y Overseas Capital Markets Inc.,
no estan sujetas al pago de impuesto sobre la renta en la Republica de Panama, debido a la
naturaleza de sus operaciones extranjeras.

El impuesto sobre la renta se detalla a continuacion:

31 de enero de
2007

Impuesto sobre la renta, estimado 1,203,724

El impuesto sobre la renta diferido se detalla a continuacion:

31 de enero de
2007

Impuesto sobre la renta, diferido (168,230)
La tasa promedio efectiva del total del impuesto sobre la renta para el periodo terminado al
31 de enero de 2007 es de 12.05% vy la tasa de impuesto sobre la renta aplicable a la renta
neta gravable segun la legislacion vigente es de 30% o el calculo alternativo del 1.4% sobre
el total de ingresos gravables.

A continuacion el detalle del impuesto sobre la renta diferido activo y pasivo registrados por la
Compaiia:

31 de enero de

2007

Impuesto sobre la renta diferido — activo:
Reserva para préstamos incobrables 12,990,862
Reserva para inversiones 569,789
Reserva para activos adjudicados 127,753
Ingreso por comisiones diferidas 1,756,940
Depreciacién de activos fijos (188,470)
Operaciones de seguros 67,881
Otros activos 1,148,100

Total impuesto sobre la renta diferido —

activo 16,472,855
Impuesto sobre la renta diferido — pasivo:
Reserva para arrendamientos financieros

incobrables (14,657)
Reserva para inversiones (428,760)
Reserva para activos adjudicados (15,389)
Operaciones de arrendamientos financieros 2,435,180
Operaciones de seguros 242,526
Gasto por comisiones diferidas 6,469

Total impuesto sobre la renta diferido —

pasivo 2,225,369
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(22)

(23)

Con base a resultados actuales y proyectados, la Gerencia considera que habra ingresos
gravables suficientes para absorber los impuestos diferidos detallados anteriormente.

Compromisos y Contingencias

La Compafila mantiene compromisos y contingencias fuera del balance de situacion
consolidado, que resultan del curso normal de sus operaciones y los cuales involucran
elementos de riesgo crediticio y de liquidez.

Los compromisos por garantias otorgadas por orden de clientes, las cartas de crédito y cartas
promesa de pago conllevan cierto elemento de riesgo de pérdida en caso de incumplimiento
por parte del cliente, neto de las garantias tangibles que amparan estas transacciones. Las
politicas y procedimientos de la Comparia en el otorgamiento de estos compromisos son
similares a aquellas utilizadas al extender créditos que estan contabilizados en los activos de
la Compaiiia.

La Gerencia no anticipa que la Compaiia incurrira en pérdidas resultantes de estos
compromisos en beneficio de clientes.

A continuacion el resumen de estas operaciones fuera de balance por vencimiento:

31 de enero de 2007

0-1 1-5
Aio Aios Total
Cartas de crédito 105,202,352 541,386 105,743,738
Garantias bancarias 15,141,575 656,770 15,798,345
Cartas promesa de pago 128,902,700 0 128,902,700
Total 249,246,627 1,198,156 250,444,783

Al 31 de enero de 2007, para el pago de un financiamiento de B/.40,568,041 con vencimiento
final en el afio 2009, la Compafia ha dado como garantia los flujos futuros de las
transacciones generadas por los comercios afiliados con la Compafia para procesar
consumo de tarjetas de crédito Visa.

Al 31 de enero de 2007, la Compania no esta involucrada en litigio alguno que sea probable
que origine un efecto adverso significativo a la Compafiia, a su situacién financiera
consolidada o en sus resultados de operacion consolidados.

Administracion de Contratos Fiduciarios

Al 31 de enero de 2007, la Compafia mantenia en administracidon contratos fiduciarios por
cuenta y riesgo de clientes por la suma de B/.659,699,649. Considerando la naturaleza de
estos servicios, la Gerencia considera que no existen riesgos significativos para la Compainiia.
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(24)

(25)

Instrumentos Financieros Derivados

La Companiia utiliza contratos de coberturas de tasas de interés (“interest rate swaps”) para
reducir el riesgo de tasas de interés de activos y pasivos financieros. La Compaiiia reduce
su riesgo de crédito con relacion a estos acuerdos al utilizar como contraparte a instituciones
de gran solidez financiera. Dichos contratos se registran a valor razonable en el balance de
situacion consolidado utilizando los métodos de valor razonable o flujos de efectivo (“fair
value hedge” o “cash flow hedge”), en otros activos y otros pasivos.

A continuacién el resumen de los contratos de cobertura de tasas de interés por vencimientos
y método de contabilizacién:

31 de enero de 2007
Vencimiento remanente

del valor nominal Valor razonable
De 3 meses Mas de
a1 aio 1 ano Total Activos Pasivos
Flujos de efectivo 21,797,563 109,373,994 131,171,557 431,622 0
Valor razonable 0 58,066,326 58,066,326 116,730 559,965
Total 21,797,563 167,440,320 189,237,883 _ 548,352 _559,965

La Companiia reconocié en el estado consolidado de resultados ingresos por B/.33,343, los
cuales se encuentran incluidos dentro del rubro de gasto de intereses de obligaciones y
colocaciones, y en el estado consolidado de cambios en el patrimonio del accionista
reconocié la suma de B/.264,948, resultante de los cambios en el valor razonable de los
instrumentos financieros derivados.

Valor Razonable de Instrumentos Financieros

Los siguientes supuestos, en donde fue practico, fueron efectuados por la Gerencia para
estimar el valor razonable de cada categoria de instrumento financiero en el balance de
situacion consolidado y aquellos controlados fuera del balance de situacion consolidado:

(a) Efectivo y equivalentes de efectivo/intereses acumulados por cobrar/valores vendidos y
comprados bajo acuerdos de reventa y recompra/intereses acumulados por pagar/otros
pasivos
Para los instrumentos financieros anteriores, el valor en los libros se aproxima a su valor
razonable por su naturaleza a corto plazo.

(b) Valores de inversion
Para estos valores, el valor razonable estd basado en cotizaciones de precios de
mercado o cotizaciones de agentes corredores y son desglosados en la nota 6.

(c) Depdsitos en bancos/depositos de clientes a la vista/depdsitos de clientes ahorro
Para los instrumentos financieros anteriores, el valor en libros se aproxima a su valor
razonable por su naturaleza a corto plazo.

(d) Préstamos
Para determinar el valor razonable de la cartera de préstamos se descontaron los flujos
de efectivo a una tasa que refleja: (i) las tasas actuales de mercado, y (ii) las
expectativas futuras de tasa de interés, por un plazo que refleja los pagos anticipados
esperados en la cartera de préstamos.
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(e) Depositos de clientes a plazo/obligaciones y colocaciones a mediano y largo plazo
Para determinar el valor razonable de estos instrumentos se descontaron los flujos de
efectivo a una tasa que refleja: (i) las tasas actuales de mercado, y (ii) las expectativas
futuras de tasa de interés, por el plazo remanente de estos instrumentos.

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

Al 31 de enero de 2007, el valor en libros y valor razonable de aquellos activos financieros,
pasivos y contingencias significativas no presentadas a su valor razonable en el balance de
situacion consolidado de la Compafiia se resume como sigue:

31 de enero de 2007

Valor en Valor
Libros Razonable

Activos:
Inversiones en valores, neta 870,731,541 877,995,670
Préstamos 2,345,432.365 2,345,605,442
3,216,163,906 3,223,601,112

Pasivos:
Depositos a plazo 1,556,825,434 1,558,328,589

Obligaciones y colocaciones a
mediano y largo plazo 418,799,035 421,205,779
1,975,624,469 1,979,5634,368

Administracion de Riesgos de Instrumentos Financieros

Un instrumento financiero es un contrato que origina un activo financiero para una de las
partes y a la vez un pasivo financiero o instrumento patrimonial para la contraparte. El
balance de situacion consolidado de la Compafia estd mayormente compuesto de
instrumentos financieros.

Estos instrumentos exponen a la Compariia a varios tipos de riesgos. La Junta Directiva de
la Compaiia ha aprobado una Politica de Administracién de Riesgos, la cual identifica cada
uno de los principales riesgos a los cuales esta expuesta la Compaiiia; establecié un Comité
de Crédito e Inversiones conformado por ejecutivos clave, el cual esta encargado de
monitorear, controlar y administrar prudentemente dichos riesgos; y establece limites para
cada uno de dichos riesgos.
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Los principales riesgos identificados por la Compafiia son los riesgos de crédito, contraparte,
mercado, liquidez y financiamiento, los cuales se describen a continuacion:

(@)

Riesgo de Crédito

Es el riesgo de que el deudor o emisor de un activo financiero que es propiedad de la
Compaiia no cumpla, completamente y a tiempo, con cualquier pago que deba hacer de
conformidad con los términos y condiciones pactados al momento en que la Compadia
adquirié el activo financiero respectivo.

Para mitigar el riesgo de crédito, las politicas de administracion de riesgo establecen
limites de pais, limites soberanos, limites por industria y limites por deudor.

A la fecha del balance de situacion consolidado no existen concentraciones significativas
de riesgo de crédito. La maxima exposicidn al riesgo de crédito esta representada por el
monto en libros de cada activo financiero, incluyendo los instrumentos financieros
derivados, en el balance de situacién consolidado.

(b) Riesgo de Contraparte

(c)

Es el riesgo de que una contraparte incumpla en la liquidacién de transacciones de
compra o venta de titulos-valores u otros instrumentos por parte de otros participantes de
los mercados de valores.

Las politicas de administracion de riesgo senalan limites de contraparte, que determinan,
en cada momento, el monto maximo de exposicion neta a transacciones por liquidar que
la Compania puede tener con una contraparte. El Comité de Crédito e Inversiones es
responsable de identificar a aquellas contrapartes aceptables, teniendo en cuenta la
trayectoria de cada contraparte, respecto del cumplimiento de sus obligaciones, asi como
de indicaciones sobre su capacidad y disposicion para cumplir a cabalidad en el futuro.

Riesgo de Mercado

Es el riesgo de que el valor de un activo financiero de la Compariia se reduzca por causa
de cambios en las tasas de interés, en las tasas de cambio monetario, en los precios
accionarios, y otras variables financieras, asi como la reaccion de los participantes de los
mercados de valores a eventos politicos y econdmicos.

Las politicas de administracion de riesgo disponen el cumplimiento de limites por
instrumento financiero; limites respecto del monto maximo de pérdida, a partir del cual se
requiere el cierre de las posiciones que causaron dicha pérdida; y el requerimiento de
que, salvo por aprobacién de Junta Directiva, sustancialmente todos los activos y pasivos
estén denominados en dolares de los Estados Unidos de América o en Balboas.

(d) Riesgo de Liquidez y Financiamiento

Consiste en el riesgo de que la Compafia no pueda cumplir con todas sus obligaciones
por causa, entre otros, de un retiro inesperado de fondos aportados por acreedores o
clientes, el deterioro de la calidad de la cartera de préstamos, la reducciéon en el valor de
las inversiones, la excesiva concentracion de pasivos en una fuente en particular, el
descalce entre activos y pasivos, la falta de liquidez de los activos o el financiamiento de
activos a largo plazo con pasivos a corto plazo.
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(27)

(28)

Las politicas de administracién de riesgo establecen limites de liquidez que determinan la
porcion de los activos de la Compalfiia que deben ser mantenidos en instrumentos de alta
liquidez; limites de composicion de financiamiento; limites de apalancamiento; y limites de
plazo.

Riesgo de Tasa de Interés

El riesgo de tasa de interés del flujo de efectivo y el riesgo de la tasa de interés del valor
razonable son los riesgos de que los flujos futuros de efectivo de un instrumento financiero
fluctien debido a cambios en las tasas de interés del mercado.

El margen neto de interés de la Compaiia puede variar como resultado de movimientos
inesperados en el mercado.

Para mitigar este riesgo la Gerencia de la Compaifiia ha fijado limites de exposicién al riesgo
de tasa de interés.

El cuadro adjunto resume la exposicién de los activos y pasivos de la Compariia que tienen
sensibilidad a los movimientos en las tasas de interés.

31 de enero de 2007

Hasta De3 a6 De6mesesa De1afoab De5a10 Mas de 10
3 meses meses 1 afio afos afos afnos Total

Activos:
Depositos en bancos 71,025,548 25,750,000 0 6,886,706 0 0 103,662,254
Inversiones en valores 208,177,968 102,073,361 108,640,400 286,803,122 85,538,288 50,095,378 841,328,517
Préstamos 2,120,737,768 _106,051,384 5,602,977 99,192,001 13,831,316 16,919 2,345.432,365
Total 2,399,941,284 233,874,745 114,243,377 392,881,829 99,369,604 50,112,297 3,290,423,136
Pasivos:
Depositos a plazo y de

ahorros 973,458,036 342,947,689 350,217,862 447,950,523 3,116,267 309,901 2,118,000,278
Obligaciones y colocaciones

a mediano y largo plazo 52,684,835 30,000,001 23,851,642 _292,027,926 0 20,234,631 418,799,035
Total 1,026,142,871 372,947,690 374,069,504 739,978,449 3,116,267 20,544,532 2,536,799,313

Total sensibilidad de tasa de
interés 1,373,798,413 (139,072,945) (259,826,127) (347,096,620) 96,253,337 29,567,765 753,623,823

Riesgo de Liquidez

El riesgo de liquidez se define como la incapacidad de la Compaiia de cumplir con el pago
de sus obligaciones. La Compafia esta expuesto a requerimientos diarios de liquidez por
retiros de sus depositantes, desembolsos de créditos, previamente aprobados y ejecucion de
garantias bancarias, entre otros. La Compafiia administra sus recursos liquidos para honrar
sus pasivos al vencimiento de los mismos en condiciones normales.

La Gerencia de la Compafila ha establecido niveles de liquidez minimos que deben
mantenerse para poder hacerle frente a los requerimientos de liquidez que pueda tener la
Compania, ademas debe tener un nivel minimo de lineas de liquidez sin utilizar para poder
hacer frente a dichos requerimientos. La Compafia mantiene una cartera de activos a corto
plazo, compuestos en gran parte por inversiones liquidas, préstamos y adelantos de bancos
y otras facilidades interbancarias, para asegurarse que mantiene la suficiente liquidez.
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El cuadro adjunto analiza los activos y pasivos de la Compafiia agrupados por sus
vencimientos remanente con respecto a la fecha de vencimiento contractual:
31 de enero de 2007
Sin
Hasta De3a6 De6mesesa De1afoab De5a10 Mas de 10 vencimient
3 meses meses 1 afio anos afios afnos o Total

Activos:
Efectivo y efectos de caja 45,107,617 0 0 0 0 0 0 45,107,617
Depésitos en bancos 78,715,044 25,750,000 0 6,886,706 0 0 0 111,351,750
Valores comprados bajo

acuerdos de reventa 0 2,000,000 0 0 0 0 0 2,000,000
Inversion en valores, neta 109,741,094 87,724,140 35,256,259 83,138,153 107,658,036 413,197,438 43,369,859 880,084,979
Préstamos 296,562,005 185,220,400 153,982,586 1,441,865,506 236,784,437 31,017,431 0 2,345,432,365
Otros activos 19,048,902 246,599 37,598,677 234,204 18,686 0 _85,618,820 142,765,888
Total 549,174,662 300,941,139 226,837,522 1,532,124,569 344,461,159 444,214,869 128,988,679  3,526,742,599
Pasivos:
Depésitos 1,231,307,811 338,047,688 367,918,711 534,088,752 910,285 1,328,496 0 2,473,601,743
Obligaciones y

colocaciones a mediano

y largo plazo 11,617,065 0 15,341,562 371,106,047 500,000 20,234,361 0 418,799,035
Otros pasivos 1,249,431 16,594,386 29,698,001 5,670,708 47,803 0 _81,549,697 134,810,026
Total 1,244,174,307 354,642,074 412,958,274 910,865,507 1,458,088 21,562,857 81,549,697  3,027,210,804
Posicion neta (694,990,645) (53,700,935) (186,120,752) _621,259,062 343,003,071 422,652,012 _47,438,982 499,631,795

(29) Estimaciones Contables Criticas y Juicios en la Aplicacion de Politicas Contables
La Gerencia ha efectuado algunas estimaciones y supuestos relacionados al informe de

activos,

pasivos,

resultados, compromisos y contingencias basados en experiencias

histéricas y otros factores, incluyendo expectativas de los acontecimientos futuros que se
creen son razonables bajo las circunstancias.

(a)

(b)

Pérdidas por deterioro en préstamos:

La Compaiia revisa sus carteras de préstamos en la fecha de cada balance de situaciéon
consolidado para determinar si existe una evidencia objetiva de deterioro en un
préstamo o cartera de préstamos que debe ser reconocida en los resultados del afo.

La Compania utiliza su mejor juicio para determinar si hay informacién observable que
pueda indicar un deterioro medible en un grupo de préstamos utilizando estimados
basados en experiencia histérica de pérdidas de préstamos con caracteristicas similares
al momento de predecir los flujos futuros recuperables de estas operaciones.

Valor razonable de instrumentos derivados:
El valor razonable de los instrumentos derivados que no se cotizan en mercados activos
son determinados utilizando los métodos de valuacién para los valores justos.

Los modelos son revisados antes de ser utilizados y son calibrados para asegurar que
los resultados de la simulacién reflejen los datos verdaderos y los valores razonables
comparativos con los valores de mercados de instrumentos similares.

En la medida de lo practico se utiliza s6lo datos observables como variables en el

modelo aunque algunas variables como riesgo de crédito de la contraparte, medidas de
volatilidad y correlaciones requieren que la Gerencia haga algunos estimados.
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(c) Deterioro en valores de inversion:
La Companiia determina que los valores de inversion han sufrido un deterioro cuando ha
ocurrido una baja significativa y prolongada en su valor razonable por debajo de su
costo.

(30) Principales Leyes y Regulaciones Aplicables
(a) Ley Bancaria
Las operaciones bancarias en Panama estan reguladas por la Superintendencia de
Bancos de la Republica de Panama de acuerdo a la legislacién establecida por el
Decreto Ley No.9 de 26 de febrero de 1998.

(b) Ley de Empresas Financieras
Las operaciones de empresas financieras en Panama estan reguladas por la Direcciéon
de Empresas Financieras del Ministerio de Comercio e Industrias de acuerdo a la
legislacion establecida en la Ley No.42 de 23 de julio de 2001.

(c) Ley de Arrendamientos Financieros
Las operaciones de arrendamiento financiero en Panama estan reguladas por la
Direccion de Empresas Financieras del Ministerio de Comercio e Industrias de acuerdo
a la legislacion establecida en la Ley No.7 de 10 de julio de 1990.

(d) Ley de Seguros y Reaseguros
Las operaciones de seguros y reaseguros en Panama estan reguladas por la
Superintendencia de Seguros y Reaseguros de acuerdo a la legislacién establecida por
la Ley de Seguros No.59 de 29 de julio de 1996 y la Ley de Reaseguros No.63 de 19 de
septiembre de 1996.

(e) Ley de Valores
Las operaciones de puesto de bolsa en Panama estan reguladas por la Comisién
Nacional de Valores de acuerdo a la legislacion establecida en el Decreto Ley No.1 de 8
de julio de 1999.

()  Ley de Fideicomiso
Las operaciones de fideicomiso en Panama estan reguladas por la Superintendencia de
Bancos de la Republica de Panama de acuerdo a la legislacién establecida en la Ley
No.1 de 5 de enero de 1984.
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Anexo de Consolidacién - Informacion sobre el Balance de Situacién
31 de enero de 2007
(Cifras en Balboas)
Banco
General, S. A. BG Financial Total
y Subsidiarias Group, Inc. Sub-Total Eliminaciones Consolidado

Activos
Efectivo y efectos de caja 45,107,617 0 45,107,617 0 45,107,617
Depésitos en bancos:

A la vista en bancos locales 2,192,539 0 2,192,539 0 2,192,539

A la vista en bancos en el exterior 5,496,957 0 5,496,957 0 5,496,957

A plazo en bancos locales 43,334,355 0 43,334,355 0 43,334,355

A plazo en bancos en el exterior 60,327,899 0 60,327,899 0 60,327,899
Total de depdsitos en bancos 111,351,750 0 111,351,750 0 111,351,750
Total de efectivo, efectos de cajay

depésitos en bancos 156,459,367 0 156,459,367 0 156,459,367
Valores comprados bajo acuerdos de reventa 2,000,000 0 2,000,000 0 2,000,000
Valores a valor razonable 366,224,235 0 366,224,235 0 366,224,235
Valores disponibles para la venta, neto 221,424,121 0 221,424,121 0 221,424,121
Valores mantenidos hasta su vencimiento, neto 283,083,185 0 283,083,185 0 283,083,185
Préstamos 2,345,432,365 0 2,345,432,365 0 2,345,432,365

Menos:

Reserva para pérdidas en préstamos 43,351,730 0 43,351,730 0 43,351,730
Comisiones no devengadas 5,856,468 0 5,856,468 0 5,856,468

Préstamos, neto 2,296,224,167 0 2,296,224,167 0 2,296,224,167
Inversiones en asociadas 9,353,438 442,924,896 452,278,334 442,924,896 9,353,438
Propiedades, mobiliario, equipo y mejoras,

neto de depreciacién y amortizacion acumuladas 30,794,666 0 30,794,666 0 30,794,666
Obligaciones de clientes por aceptaciones 16,473,978 0 16,473,978 0 16,473,978
Intereses acumulados por cobrar 13,680,396 0 13,680,396 0 13,680,396
Impuesto diferido 16,472,855 0 16,472,855 0 16,472,855
Plusvalia por adquisicion 12,735,162 0 12,735,162 0 12,735,162
Activos adjudicados para la venta, neto 2,437,791 0 2,437,791 0 2,437,791
Otros activos 50,171,040 0 50,171,040 0 50,171,040
Total de activos 3,477,534,401 442,924,896 3,920,459,297 442,924,896 3,477,534,401
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(Panama, Republica de Panama)

Anexo de Consolidacion - Informacion sobre el Balance de Situacion

Anexo 1, continuacién

Pasivos y Patrimonio del Accionista

Depésitos :
Locales:
A la vista
Ahorros
A plazo:
Particulares
Interbancarios
Extranjeros:
A la vista
Ahorros
A plazo:
Particulares
Total de depédsitos

Obligaciones y colocaciones a mediano y largo plazo

Aceptaciones pendientes

Intereses acumulados por pagar
Reservas de operaciones de seguros
Impuesto diferido

Otros pasivos

Total de pasivos

Patrimonio del accionista:
Acciones comunes
Reserva legal
Reserva de capital
Utilidades no distribuidas
Total de patrimonio del accionista
Total de pasivo y patrimonio del accionista

Banco
General, S. A. BG Financial Total
y Subsidiarias Group, Inc. Sub-Total Eliminaciones Consolidado
327,572,261 0 327,572,261 0 327,572,261
537,060,140 0 537,060,140 0 537,060,140
1,395,009,615 0 1,395,009,615 0 1,395,009,615
74,837,619 0 74,837,619 0 74,837,619
28,029,204 0 28,029,204 0 28,029,204
24,114,704 0 24,114,704 0 24,114,704
86,978,200 0 86,978,200 0 86,978,200
2,473,601,743 0 2,473,601,743 0 2,473,601,743
418,799,035 0 418,799,035 0 418,799,035
16,473,978 0 16,473,978 0 16,473,978
19,441,581 0 19,441,581 0 19,441,581
6,158,013 0 6,158,013 0 6,158,013
2,225,369 0 2,225,369 0 2,225,369
90,511,085 0 90,511,085 0 90,511,085
3,027,210,804 0 3,027,210,804 0 3,027,210,804
300,000,000 442,924,896 742,924,896 300,000,000 442,924,896
13,583,440 0 13,583,440 13,483,765 99,675
1,121,540 0 1,121,540 1,279,712 (158,172)
135,618,617 0 135,618,617 128,161,419 7,457,198
450,323,597 442,924,896 893,248,493 442,924,896 450,323,597
3,477,534,401 442,924,896 3,920,459,297 442,924,896 3,477,534,401




BG FINANCIAL GROUP, INC. Y SUBSIDIARIA Anexo 2
(Panama, Republica de Panama)

Anexo de Consolidacion - Informacion sobre el Estado de Resultados y Utilidades no Distribuidas
Por un mes terminado el 31 de enero de 2007

(Cifras en Balboas)

Banco
General, S. A. BG Financial Total
y Subsidiarias Group, Inc. Sub-Total Eliminaciones Consolidado
Ingresos por intereses y comisiones:
Intereses:
Préstamos 16,000,278 0 16,000,278 0 16,000,278
Depésitos en bancos 648,564 0 648,564 0 648,564
Valores 4,446,665 0 4,446,665 0 4,446,665
Comisiones de préstamos 938,813 0 938,813 0 938,813
Total de ingresos por intereses y comisiones 22,034,320 0 22,034,320 0 22,034,320
Gastos de intereses:
Depositos 8,009,880 0 8,009,880 0 8,009,880
Obligaciones y colocaciones 2,351,242 0 2,351,242 0 2,351,242
Total de gastos de intereses 10,361,122 0 10,361,122 0 10,361,122
Ingreso neto de intereses y comisiones 11,673,198 0 11,673,198 0 11,673,198
Provision (reversion) para pérdidas en préstamos 448,434 0 448,434 0 448,434
Ingreso neto de intereses y comisiones después de provisi 11,224,764 0 11,224,764 0 11,224,764
Otros ingresos (gastos):
Honorarios y otras comisiones 3,177,375 0 3,177,375 0 3,177,375
Primas de seguros, neta 388,494 0 388,494 0 388,494
Pérdida en instrumentos financieros, neta (391,833) 0 (391,833) 0 (391,833)
Otros ingresos 566,891 0 566,891 0 566,891
Gastos por comisiones y otros gastos (1,226,931) 0 (1,226,931) 0 (1,226,931)
Total de otros ingresos, neto 2,513,996 0 2,513,996 0 2,513,996
Gastos generales y administrativos:
Salarios y otros gastos de personal 3,279,150 0 3,279,150 0 3,279,150
Depreciacion y amortizacion 403,705 0 403,705 0 403,705
Gasto de propiedades, mobiliario y equipo 289,433 0 289,433 0 289,433
Otros gastos 1,314,035 0 1,314,035 0 1,314,035
Total de gastos generales y administrativos 5,286,323 0 5,286,323 0 5,286,323
Utilidad neta operacional 8,452,437 0 8,452,437 0 8,452,437
Participacion patrimonial en asociadas 139,930 0 139,930 0 139,930
Utilidad neta antes de impuesto sobre la renta 8,592,367 0 8,592,367 0 8,592,367
Impuesto sobre la renta, estimado 1,203,724 0 1,203,724 0 1,203,724
Impuesto sobre la renta, diferido (168,230) 0 (168,230) 0 (168,230)
Impuesto sobre la renta, neto 1,035,494 0 1,035,494 0 1,035,494
Utilidad neta 7,556,873 0 7,556,873 0 7,556,873
Utilidades no distribuidas al inicio del periodo 0 0 0 0
Mas o menos:
Transferencia a reservas legales (99,675) 0 (99,675) 0 (99,675)
Dividendos pagados
Efecto de adquisicion de subsidiaria 128,161,419 0 128,161,419 128,161,419 0

Utilidades no distribuidas al final del periodo 135,618,617 0 135,618,617 128,161,419 7,457,198




ANEXO NO. 1

EMPRESA GENERAL DE INVERSIONES, S.A.
Empresa General de Petroleos, S.A. y Subsidiarias
Lubricantes Delta, S.A.
Servicentro Uruguay, S.A.
Petréleos Delta, S.A
Empresa General de Capital, S.A. y Subsidiarias
IGP Trading Corp.
IGP Investment, S.A
Wickhams Overseas Holding, Ltd.
Plastiglas Holding Co. Inc.
Plastiglas, S.A.
Plastiglas de Guatemala, S.A.
Plastiglas de Nicaragua, S.A.
Messila Enterprise Corporation
Plastiglas de Honduras, S.A. De C.V
Plastiglas de El Salvador, S.A. De C.V
Flonase, Inc.
Sonesta Management Corporation
Emp. General de Bienes Raices, S.A. y Subsidiarias
Desarrollo Isla del Rey
Del Rey Development Inc.
Proyectos de Infraestructura, S.A.
Processing Center, S.A.
Administracion Sistematizada, S.A.
Administradora Sertel
Aerolibre de Panama, S.A.
Aerotucan, SA.
Agencia de Carga Colon, S.A.
Ajustes y Avaluos Istmefios
Alana Investment, Inc.
Albana Real State Corp.
Albion Overseas
Alfa Oriente, S.A.
Algor, SA.
Altos de Santa Barbara, S.A.
AM Aircraft Holdings, S.A.
Amaretto, S.A.
Anchoveta, S.A.
Anson Management, Inc.
Arias, Fabrega y Fabrega
Avles Internacional, S.A.
Arrendamiento Agro Industrial, S.A.
Asanti Group Inc.
Asia Europe Corporate Management Inc.
ASSA Cia de Seguros, S.A.
La Hipotecaria
ASSA Compaiiia de Seguros, S.A.
Atlantic Forwarding Co.
Atlantic Side Holding Inc.
Automotive Investments, Inc.
Avenir Ventures Limited
Avicola Chiricana, S.A.
Avipac, Inc.
Bahia Motors, S.A.
Barzano, SA.
BBC Holding, Inc.
Beachline, S.A.
Belfry Corp.
Biela, SA.
Bipna Management Co. Inc.
Bolos el Dorado, S.A.
Bolos El Dorado, S.A.
Borken Finance Inc. ("La Maison")
Brijo Corp.
Bristol Development Limited
Browley International Inc.
Business Park Management
C.E. Investment, S.A.
Cablesuscritores
Capela Investment Group
Capri Overseas Services Corp.
Carfa, S.A.
Carlinco, S.A.
CASMEN INTERNATIONAL, S.A.
Cellular Holdings (Central America) Inc
Celulares Panamefios, S.A.
Centennial Real State
Central American Capital Group, Inc.
Cia. Agricola Margarito, S.A.
Coatline Capital Group Corp.
Colon Power Company Inc.
Combustibles Ecolégicos de Panama, S.A. (LPG)
Compafiia de Mariscos Islas de las Perlas, S.A.
Compaiifa de Materiales Islas de las Perlas, S.A.
Compaiiia de Productos de Tocador, S.A.
Compaiiia Maritima San Cristobal, S.A.
Consorcio Garnet
Consultora Financiera Acacia, S.A.
Consultoria y Desarrollo en Telecomunicaciones
Consultoria y Desarrollo en Telecomunicaciones, S.A.
Continental Management Company, Inc.
COPA Holdings
COPA

Corporacion de Inversiones Aereas, S.A. (CIASA)
Corporacion de Inversiones Areas, S.A.
Corporacion de Inversiones Osiarex, S.A.
Corporacion Industrial Pesquera, S.A.
Corporacién Panamefia de Radiodifusion
Corporacion Rolemar, S.A.

Corporacion Tabacay, S.A.

Costa Bella C-116, S.A.

Costa de Las Perlas, S.A.

Costa del Este Infrastructure, Inc.

Costa Serena, S.A.

Costagarda

CPH Construcciones, S.A.

Cresta Inversionista, S.A.

Finanzas Abril, S.A.

Finanzas Niza, S.A.

Medios de Comunicacién, S.A.
Metrovision Bienes Raices, S.A.
Five Star Entertainment, Inc.
Franquicias Panamefias
Pensacola, Inc.

Fusec Investment S.A.

Galicia Incorporated

Galindo, Arias y Lépez
Galleria Investments, Inc.

GBM Corporation (Costa Rica)
GBM de Costa Rica, S.A.

GBM de Guatemala Sociedad Anénima
GBM de Panama, S.A.

GBM El Salvador

GBM Honduras

GBM Inmobiliaria, S.A.

GBM Nicaragua

Generadora Pedregalito, S.A.
Generadora Rio Chico, S.A.
Generadora Rio Piedra, S.A.
Glasgow Financial Holdings, Ltd
Global Commodities Ltd.

GMB CORPORATION

Golf Plaza local No.7, S.A.
Greensbord, Ltd

Grupo ASSA

Grupo Combustibles Ecolégicos, S.A.
Grupo Financiero Continental
Grupo Hermot

Grupo Motta, Inc. (En Espafiol)
Grupo Pabo, S.A.

Grupo Samot, S.A.

Guaynabo Holdings, S.A.
Gurnhill Overseas Inc.
Hacienda Tarife

Helvetia Trading

Hentol

Hermanos Cardoze, S.A.
Hermanos Motta, S.A.
Hermanos, S.A.

Hermot, S.A

Hermot, S.A.

Highland Commercial Corp.
Independent Film Distributors, Inc.
Industrias Recamar, S.a.
Industrias Ricamar, S.A.
Indutrias Panama Boston, S.A.
Inmobigral, S.A.

Inmobiliaria Atival, S.A.
Inmobiliaria Bahia Limon, S.A.
Inmobiliaria Crical, S.A.
Inmobiliaria Empresarial, S.A.
Inmobiliaria Estival, S.A.
Inmobiliaria Hentolwol
Inmobiliaria Incem, S.A.
Inmobiliaria Juliana, S.A.
Inmobiliaria La Curumba
Inmobiliaria Salinas, S.A.
Inmobiliaria TN, S.A.
Inmobiliaria Valle Rico, S.A.
Inmobiliaria Vismar, S.A.
Interex, S.A.

International Aircraft Leasing Corp.
International Aircraft Operators, S.A.
International Stores Corporation
Intwest Ltd.

Inversiones Arifa, S.A.
Inversiones Artamisa, S.A.
Inversiones Bahia, Ltd
Inversiones Cariguana, S.A.
Inversiones Casa Rosada
Inversiones Comervan, S.A.
Inversiones ETC., S.A.
Inversiones Fanivan
Inversiones Grealar, S.A.
Inversiones Iscan, S.A.
Inversiones Linfan, S.A.
Inversiones Meregilda, S.A.
Inversiones Panama Viejo, S.A.
Inversiones Pleamar, S.A.
Inversiones Remedios, S.A.
Inversiones Remedios, S.A.
Inversiones Rio Bravo, S.A.
Inversiones Ronaly, S.A.
Inversiones Tanabi, S.A.
Inversiones Tosca, S.A.
Inversiones Vigom, S.A.
Inversionista Los Ancares, S.A.
Irvine Properties Corp.

Isaval Holdings, Inc.

Ivydale Investments and Finance Corp., S.A.

Jerry, SA.

Kingwell Investments, Inc.
Koralex, S.A.

La Bajada del Valle, S.A.

La Casa de los Perfumes, S.A.
La Hermosa, S.A.

La Hermosa, S.A

Lakewood Corporation

Las Lomas, S.A.

Latin American Electronics Company (Latamel)

Latin Marican Electronics Far East
Laykor, S.A.

Lecheria Nacional, S.A.
Lendmark Finance Ltd

Mova Investment Company, Inc.

Nap Panamericano

NET DIRECT, S.A.

NET2NET, CORP.

NEWPORT OVERSEAS HOLDINGS INC.
Nitrex Corporation, S.A.

Nova Holdings, Inc.

OPAC, SA.

Operadora de Tarjetas

OVAL FINANCIAL LEASING LTD,
Pacific Corporate Management (Panama), Inc
Padrastro, Inc.

Palmeras del Este, S.A.

Panama Entertainment Investments Inc.
Panama Power Holdings Inc.
Panama Trucking Corporation, S.A.
Panatruck Stop Corporation
PANIFICADORA MODERNA, S.A.
Park Place Investment Inc.

Parma Commercial Corp

Pasas, S.A.

PENINSULA HOLDINGS, INC.
PERFUMES SAN BLAS, S.A (")
Port & Harbor Developers

Potomac Corporation, S.A.
Promarina, S.A.

PUGET SOUND LIMITED

Rancho Mar Capitol Partners, Inc.
Recobros, S.A.

Representaciones Aleman, S.A.
Repuestos Panatruck

Ritz Holding, S.A.

Roadway Management

ROTWAY MANAGEMENT, INC.
RTA Corporation

Rutland Holdings

SAMOT FINANCIAL CORP.

Sanae Investments

Sanae Real State

SCOTCH INVESTMENT, S.A.
Seguros del Mar, S.A.

Servicentro Villa de las Fuentes, S.A.
Servicio Pesquero,S.A.

Servicios Generales de Pintura
Seven Plus Interational, Inc.
Shenandoah, Inc.

SHRUBSOLE, SA.

SILVER INVESTMENT HOLDINGS CORP.
Six Pack, S.A.

Skagway Investment Inc

SKI-HI OFFSHORE HOLDINGS LTD.
Soferi, SA.

SOHO CAPITAL INC.

SSA Panama, Inc.

SUNBURY CORPORATION

Taboga (La Caleta), S.A.
TELECARRIER INTERNATIONAL LIMITED
Telecarrier, Inc.
TELECOMUNICACIONES NACIONALES, S.A.
Televisora Nacional, S.A.

TICAL TRADING CORPORATION
Torre 160, S.A.

Torres Troncales, S.A.

Toscana del Este, S.A.
TRANSCARGA INTERNACIONAL
TRI CONTINENT AGENCIES, INC.
Trinity Property Investment Ltd.
Triple Paly Investments, Inc.
Tucuman, S.A.

UB Enterprises, Inc.

Ultracorp, S.A.

Universal Lighting Corporation
UNIVERSAL TELEVISION PICTURES
Urbanizacién San Antonio, S.A.
VELEROS OVERSEAS, CORP.
Video Estudio de Panama

Vilanova Overseas Corp.

Vocavi, S.A.

WANCA, INC.

Wiesbaden Limited

Winbright Inc.

WINTERPORT ENTERPRISES LIMITED
Wittstock Investment Corp.



