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SATISFACTORIO DESEMPEÑO  
DE LA BVP EN EL 2008 

 A pesar de la crisis financiera internacional y 
de los constantes incrementos en el precio del 
combustible, que impactaron dramáticamente 
la mayoría de las plazas bursátiles del mundo, 
el mercado de valores panameño mantuvo un 
desempeño satisfactorio en monto y número 
de nuevas emisiones. 
 En los tres primeros trimestres del 2008 la 
actividad bursátil marcaba un incremento de 
31.8% en comparación con el mismo periodo 
del año anterior, pero la crisis financiera in-
ternacional y el poco papel del Estado eclip-
saron este dinamismo en el último trimestre. 
Al finalizar el año, el volumen negociado se 
situó 15.4%  por debajo del año anterior y 
cerrar con transacciones por  US$1,932 millo-
nes. El papel corporativo representó el 88% 
de ese total.  
 El índice bursátil, luego de permanecer en 
positivo por cinco años consecutivos, marcó 
una disminución en su rendimiento del 19% 
en comparación al 31 de diciembre de 2007. 
 Pese a ello, 24 nuevas emisiones fueron colo-
cadas en el 2008 y con ello el debut de nue-
vos emisores como Grupo Bandelta Holding 
Corp con acciones comunes, los bonos corpo-
rativos de Davivienda, S.A., Los Castillos 
Real Estate, Inc. y del Banco Internacional de 
Costa Rica, S.A.; así como también las socie-
dades de inversión GICAP, S.A., Multistrate-
gy Fixed Income Fund, S.A. y las acciones 
preferidas de Towerbank International, Inc. y 
de Credicorp Bank, S.A.  
 El 2008 estuvo marcado por una revelante 
proyección internacional que busca consoli-
dar el liderazgo que ha mantenido la bolsa 

panameña en el proyecto de integración bur-
sátil regional. En el mes de agosto la Bolsa de 
Valores de Panamá (BVP) fue sede del Semi-
nario Anual de las Bolsas de Valores de Cen-
troamérica y el Caribe-Bolcen en donde se 
presentaron los avances obtenidos por las 
bolsas de Panamá, Costa Rica y El Salvador 
en materia de integración y en donde expertos 
internacionales compartieron sus experiencias 
en temas como prácticas de gobierno corpora-
tivo, estrategias para atraer nuevos emisores,  
la venta de activos estatales como motor del 
desarrollo del mercado de valores; entre 
otros. 
 El fortalecimiento de las técnicas y mecanis-
mos de autorregulación de la Bolsa y de los 
Puestos de Bolsa han sido vitales para mante-
ner la confianza de los inversionistas en el 
mercado. En este sentido, se ha ejecutado una 
fiscalización continua de las reglas de capital 
y solvencia mínima que deben mantener los 
Puestos de Bolsa para resguardar las condi-
ciones financieras que deben atender para el 
desarrollo de sus actividades, así como man-
tener activo el programa de  capacitación 
sobre prevención de blanqueo de capitales y 
conductas penales relacionales con el merca-
do financiero. 
 

ECONO-FINANZAS REDIME  
ANTICIPADAMENTE BONOS 

 
El 30 de diciembre de 2008 Econo-
Finanzas, S.A., hizo efectivo el pago de 
US$1 millón en concepto de redención 
anticipada proporcional de la serie A de 
bonos corporativos con vencimiento el 15 
de noviembre de 2009. 
Presione aquí para ver hecho relevante 
 

 WASSA DESIGNA  
ADMINISTRADORES DE INVERSIÓN 

 
Wall Street Securities designa a Roberto 
E. Alfaro y a José Ramón Fábrega Guar-
dia como Administradores de Inversión 
de Wall Street Securities. Carlos E. Sa-
maniego deja de ocupar el cargo de Ad-
ministrador de Inversiones 
Presione aquí para ver hecho relevante 
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 PAGO DE CUPONES  
ENERO 2008 

NOMBRE DE LA EMPRESA O INSTRUMENTO     FECHA           TASA %           FECHA  
 
I Fideicomiso de Préstamos Hipotecarios   22/02/2029  4.75  01 
II Fideicomiso de Préstamos Hipotecarios   27/03/2031  4.75  01 
III Fideicomiso de Préstamos Hipotecarios   18/12/2031  4.75  01 
IV Fideicomiso de Préstamos Hipotecarios   02/10/2032  4.5  01 
V Fideicomiso de Préstamos Hipotecarios   26/03/2033  4.5  01 
VI Fideicomiso de Préstamos Hipotecarios   20/02/2034  4.5  01 
VII Fideicomiso de Préstamos Hipotecarios   01/07/2021  5.25  01 
Fin y Cr del Hogar-Financiera LaGenerosa   02/02/2012  Libor 3 + 3.00 02 
VIII Fideicomiso de Préstamos Hipotecarios   19/12/2036  5.5  08 
VIII Fideicomiso de Préstamos Hipotecarios   19/12/2036  5.7725  08 
IX Fideicomiso de Préstamos Hipotecarios    31/12/2022  6.1875  08 
IX Fideicomiso de Préstamos Hipotecarios    31/12/2022  6.4375  08 
Hipotecaria Metrocredit, S.A.     08/07/2013  Libor 3 + 3.00 08 
Global Bank Corporation     08/01/2010  5.75  08 
Bahia las Minas Corp      10/01/2020  Libor 3 + 3.00 10 
Bahia las Minas Corp      10/01/2022  Libor 3 + 3.00 10 
I Fideicomiso de Préstamos Hipotecarios   22/02/2029  7.40196 10 
Elektra Noreste, S.A.      12/07/2021  7.6  12 
Banco Delta, S.A. (BMF)     15/11/2010  7.875  15 
Banco Delta, S.A. (BMF)     15/08/2011  8.125  15 
Banco Delta, S.A. (BMF)     15/05/2010  7.625  15 
Banco Delta, S.A. (BMF)     15/11/2011  8.1875  15 
Banco Delta, S.A. (BMF)     15/02/2011  Libor 3 + 2.30 15 
Banco Delta, S.A. (BMF)     15/05/2011  8.0625  15 
Banco Delta, S.A. (BMF)     15/08/2010  7.75  15 
Banco Delta, S.A. (BMF)     15/11/2012  7.5  15 
Banco Delta, S.A. (BMF)     15/08/2012  7.5  15 
Banco Delta, S.A. (BMF)     15/02/2012  7.375  15 
Banco Delta, S.A. (BMF)     15/05/2013  7.5  15 
Banco Delta, S.A. (BMF)     15/05/2012  7.375  15 
Banco Delta, S.A. (BMF)     15/02/2013  7.5  15 
Banco Delta, S.A. (BMF)     15/08/2013  7.5  15 
Banco Delta, S.A. (BMF)     15/11/2013  6.875  15 
Banco Delta, S.A. (BMF)     15/11/2014  7.875  15 
Banco Delta, S.A. (BMF)     15/02/2014  7  15 
Banco Delta, S.A. (BMF)     15/05/2014  7  15 
Primer Fideicomiso de Bonos de Prestamos Personales  15/07/2012  7  15 
Primer Fideicomiso de Bonos de Prestamos Personales  15/07/2012  10  15 
Tropical Resorts International, Inc.    15/01/2009  5  15 
Global Bank Corporation     17/07/2010  Libor 3 + 1.00 17 
Global Bank Corporation     17/07/2011  Libor 3 + 1.25 17 
Global Bank Corporation     17/07/2012  Libor 3 + 1.50 17 
Global Bank Corporation     17/07/2013  Libor 3 + 1.75 17 
Global Bank Corporation     17/01/2010  5.75  17 
Aliado Leasing, S.A.      18/01/2013  8.5  18 
Hipotecaria Metrocredit, S.A.     19/11/2011  Libor 3 + 3.00 19 
Global Bank Corporation     20/10/2011  5.5  20 
Elektra Noreste, S.A.      20/10/2018  Libor 3 + 2.38 20 
Aliado Leasing, S.A.      23/10/2011  8.5  23 
Global Bank Corporation     23/10/2010  5  23 
H.Tzanetatos, Inc.      30/07/2011  Libor 3 + 2.50 25 
Global Bank Corporation     25/01/2010  5.75  25 
Banco Improsa, S.A.      28/10/2009  Libor 3 + 2.50 28 
Fin y Cr del Hogar-Financiera LaGenerosa   28/12/2012  Libor 3 + 3.00 28 
Banco Panameño de la Vivienda, S.A.    30/04/2015  Libor 3 + 2.63 30 
Financiera Mercantil (fusionada Empresas Melo)   30/07/2012  Libor 3 + 3.50 30 
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Valores de Renta Fija 
Actividad del 16 al 31 de diciembre de 2008 

Mercado Accionario del 16 al 31 de diciembre de 2008 
Nombre de Emisor                        Símbolo     Alto      Bajo        Ultimo         Vol. Ult.       Vol. Tot.           Monto             Fecha 
ACCIONES COMUNES  
Grupo ASSA, S.A                              ASSA      40.00        40.00       40.00              100                100                    $4,000.00         16/12/08 
BG Financial Group                           BGFG     28.00         25.00     25.00              467             3,714                $97,083.50         31/12/08 
Empresa General de Inv., S.A.          EGIN      37.00        35.00     35.40           1,410            5,535             $198,201.50         30/12/08 
Grupo Mundial Tenedora, S.A.         GMUN     27.00        25.00            27.00              250             9,203              $496,834.00         31/12/08 
Grupo Bandelta Holding Corp.          GDEL      10.00        10.00     10.00          50,000            50,000             $500,000.00         23/12/08 
Central Latinoamericana de Val.       LATI        185.00      185.00         185.00            100                100              $18,500.00         16/12/08                   
SUB-TOTAL                                                                                                     78,652         $1,314,619.00   
 
                                            
ACCIONES PREFERIDAS 
Banco Pmeño de la Vivienda, S.A.      7.50%        1.00           1.00            1.00           140,000     140,000    $140,000.00       16/12/08 
Global Bank Corporation                     6.50%      95.00         94.90          94.90            100               200                 $18,990.00        24/12/08   
Global Bank Corporation                     7.0%       100.00        100.00       100.00           480               4,790             $479,000.00       29/12/08   
Banco General, S.A.                            7.50%     102.50       102.50        102.50           500               500                  $51,250.00       30/12/08  
Primer Banco del Istmo, S.A.              7.0%        100.00       100.00        100                260              2,000             $200,000.00       17/12/08 
Credicorp Bank, S.A                            6.50%      100            100             100               1,660            3,200             $320,000.00       19/12/08 
La Hipotecaria Holding                        7.00%      99.00         99.00          99.00            650               650                $64,350.00         31/12/08   
Multibank Inc.                                      7.50%      100            100             100                1,000           6,000             $600,000.00       24/12/08 
Towerbank International Inc.              7.00%       1,000         1,000          1,000             180              213                $213,000.00       31/12/08 
SUB-TOTAL                                            157,553       $2,086,590.00 
 
ACCIONES DE FONDO 
Fondo General de Inversiones              FGIN       0.98          0.97            0.98             250,000          334,865       $328,319.05    29/12/08        
Panama Fixed Inc Fund2                   INFPFIF2   10.10        10.08          10.08            87,748           203,632       $2,054,694.66    26/12/08              
Panama Fixed Income Fund1            INFPFIF     10.09        10.09          10.09            1,958             214,927       $2,168,678.23    29/12/08              
Mundial Global Diversified1                MGDF1      0.90          0.90            0.90              10,339           10,339        $9,302.00           30/12/08   
Mundial Global Diversified2                MGDF2      0.90          0.90            0.90              264,135         311,109      $279,918.86       30/12/08          
Premier Index Fund, S.A.            PREMIERINDF  0.45         0.43            0.45              9,929             12,236        $5,423.73             26/12/08 
Premier Latin American Fund     PREMIERLABF  0.65         0.65            0.65              760                 760            $500.00                26/12/08 
Premier Short Term Bond Fund  PREMIERSTBF 0.82         0.82            0.82              6,707              6,707          $5,480.44            26/12/08 
SUB-TOTAL                                                                                                                                       1,094,575    $4,852,316.97                                    
                                                   
TOTAL                                                                                                                                                 1,330,780    $8,253,525.97 

Emisión                                                        Tasa           Vencimiento                    Monto                           Precio                       Fecha 
VALORES COMERCIALES NEGOCIABLES 

Econo-Finanzas, S.A.  5.75% 23/12/09           $100,000.00 100% 23/12/08 
Empresas Melo, S.A.  6.00% 05/12/09           $37,000.00 100% 17/12/08 
Global Bank Corporation  4.00% 01/10/09           $1,957,000.00 99.42% 22/12/08 
Global Bank Corporation  4.50% 09/07/09           $100,000.00 99.50% 22/12/08 
Global Bank Corporation  4.50% 09/08/09           $20,000.00 99.53% 17/12/08 
Global Bank Corporation  4.50% 01/10/09           $100,000.00 99.6326% 29/12/08 
Global Bank Corporation  4.50% 06/04/09           $8,000.00 99.7853% 17/12/08 
Global Bank Corporation  4.50% 26/02/09           $100,000.00 99.95% 23/12/08 
Global Bank Corporation  4.00% 26/02/09           $1,032,000.00 100% 30/12/08 
Hipotecaria Metrocredit, S.A.  7.75% 21/11/09           $3,236,000.00 100% 31/12/08 
La Hipotecaria, S.A. 5.50%  04/12/09  $510,000.00 100% 18/12/08 
La Hipotecaria, S.A. 5.50%  24/12/09  $5,347,000.00 100% 29/12/08 

BONOS 
AES Panamá, S.A.                                          6.35%              21/12/16                 $800,000.00                        79.25%                    19/12/08 
AES Panamá, S.A.                                          6.35%              21/12/16                 $80,000.00                           81.50%                   26/12/08  
AES Panamá, S.A.                                          6.35%              21/12/16                 $ 350,000.00                       82.50%                   26/12/08                             
AES Panamá, S.A.                                          6.35%              21/12/16                 $200,000.00                         79.75%                   26/12/08  
AES Panamá, S.A.                                          6.35%              21/12/16                 $120,000.00                         81.75%                   26/12/08  
AES Panamá, S.A.                                          6.35%              21/12/16                 $165,000.00                         82.75%                   26/12/08  
AES Panamá, S.A.                                          6.35%              21/12/16                 $260,000.00                         83.00%                   26/12/08  
AES Panamá, S.A.                                          6.35%              21/12/16                 $50,000.00                           82.40%                   26/12/08    
AES Panamá, S.A.                                          6.35%              21/12/16                 $2,485,000.00                      84.00%                   26/12/08          
AES Panamá, S.A.                                          6.35%              21/12/16                 $400,000.00                         83.25%                   26/12/08          
AES Panamá, S.A.                                          6.35%              21/12/16                 $200,000.00                         83.45%                   26/12/08          
AES Panamá, S.A.                                          6.35%              21/12/16                 $321,000.00                         85.00%                   26/12/08          
AES Panamá, S.A.                                          6.35%              21/12/16                 $200,000.00                         83.45%                   26/12/08          
AES Panamá, S.A.                                          6.35%              21/12/16                 $1,140,000.00                      85.70%                   26/12/08                      
AES Panamá, S.A.                                          6.35%              21/12/16                 $1,140,000.00                      85.70%                   26/12/08                      
AES Panamá, S.A.                                          6.35%              21/12/16                 $50,000.00                           86.00%                   26/12/08                      
AES Panamá, S.A.                                          6.35%              21/12/16                 $1,441,500.00                      80.10%                   26/12/08                           
AES Panamá, S.A.                                          6.35%              21/12/16                 $1,529,500.00                      85.20%                   26/12/08                           
AES Panamá, S.A.                                          6.35%              21/12/16                 $273,000.00                         85.60%                   26/12/08                           
Banco General, S.A.  6.50%                                $3,103,000.00 100% 29/12/08 
Banco Internacional de Costa Rica 6.00% 02/09/13                 $1,500,000.00 100% 02/12/08 
Banco Delta S.A., (BMF) 7.60% 15/02/11                 $1,500,000.00 100% 26/12/Global 
Bank Corporation  5.50% 20/10/11           $462,000.00 100% 10/12/08 
I Fideicomiso de Bonos de Prést Personales  7.00% 15/07/12           $750,000.00 100% 31/12/08 

VALORES DEL ESTADO 
Notas del Tesoro de la Rep., de Panamá         5.25%              16/01/09                 $6,200,000.00                     100%                      16/12/08            
Letras del Tesoro de la Rep., de Panamá                                 27/03/09                 $1,100,000.00                    99.3%                       17/12/08 

            RECOMPRAS 
  7.00%           97 días                 $1,780,000.00                                  16/12/08  
  8.00%           59 días                 $342,200.00                                                        16/12/08 

                                                           6.0%                    30 días                 $231,249.24                                 17/12/08                     
                                                                        7.5%                    90 días                 $1,000,000.02                                        19/12/08                             

                                                                 8.625%                  118 días               $14,000.00                                                  26/12/08                      
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Estadísticas del 16 al 31 de diciembre de 2008 

INDICADORES ECONOMICOS 
Sectores/Indicador Unidad Periodo 2007 2008 % de variación

Agropecuario
Exportación de Bananos millones de kilos netos Enero - septiembre 328.7 287.2 -12.6
Exportación de Camarones millones de kilos netos Enero - septiembre 6.1 4.1 -32.1
Sacrificio de ganado vacuno cabezas Enero - septiembre 226,485 232,183 2.5

Industria Manufacturera
Producción de bebidas alcohólicas millones de litros Enero - septiembre 151.8 165 9.0
Producción de cervezas millones de litros Enero - septiembre 81.8 92.0 12.6

Construcción
Valor de los permisos millones de B/. Enero - septiembre 908.7                 1,222.7             34.6
Producción de concreto premezclado metros cúbicos Enero - septiembre 1,082,072 1,431,228 32.3

Hoteles y Restaurantes
Entrada de turista al país miles de personas Enero - septiembre 2,011                 2,243 11.6
Gastos efectuados, total millones de B/. Enero - septiembre 858.9 1,022 19.0
Ocupación hotelera en porcentaje Enero-julio 64.5 65.7 2.0

Comercio Exterior
Importaciones millones de B/. Enero - septiembre 4,886.6          6,778.6          38.7
Exportación millones de B/. Enero - septiembre 873.1             957.4            9.7
Importaciones Zona Libre de Colón millones de B/. Enero-agosto 4,903.9              5,468.4             11.5
Reexportaciones Zona Libre de Colón millones de B/. Enero-agosto 5,281.2              5,953.4             12.7

Canal de Panamá
Tránsito de naves número de barcos de alto calado Enero - septiembre 9,945 9,918 -0.3
Ingreso por peaje millones de B/. Enero - septiembre 888.8 998.1 12.3

Sistema Bancario
Cartera crediticia millones de B/. Septiembre 25,761.0 31,122.0 20.8
   Créditos Internos millones de B/. Septiembre 18,287.0 21,781.0 19.1
   Créditos Externos millones de B/. Septiembre 7,474.0 9,341.0 25.0
Depósitos millones de B/. Septiembre 30,295.0 37,587 24.1
    Depósitos internos millones de B/. Septiembre 21,263.0 24,979 17.5
    Depósitos externos millones de B/. Septiembre 9,032.0 12,608 39.6

Consumo
Venta de automóviles nuevos en unidades Enero - septiembre 28,752 32,733 13.8
Venta de combustible para el consumo interno En millones de galones Enero - septiembre 559.9 560.9 0.2
Inversión bruta publicitaria En millones de B/. Enero - septiembre 200.2 239.2 19.5

Sector Público
Ingresos Totales millones de B/. Enero-agosto 2,494.9          3,253.8             30.4
Ingresos Corrientes millones de B/. Enero-agosto 1,987.9              2,549.0             28.2
    Ingresos Tributario millones de B/. Enero-agosto 1,312.4              1,537.6             17.2
    Ingresos No tributarios millones de B/. Enero-agosto 610.8                 968.7                 58.6
Impuesto ITBMS millones de B/. Enero-agosto 135.1                 164.8                 22.0
Ingresos de Capital millones de B/. Enero-agosto 506.7             704.2                 39.0

Precios
Índice de Precio al Consumidor Oct 2002 = 100 Noviembre 113.3 122.0 7.7

Fuente: Elaborado por la BVP con base en datos de la Contraloría General de la República (diciembre de 2008)

Volumen Negociado por Mercado Volumen Negociado por Sector

Mercado Monto (en US$) Porcentaje Sector Monto (en US$) Porcentaje
Mercado Primario 18,839,983                             43                                               Público 7,292,300                17                                                           
Mercado Secundario 22,988,103                             52                                               Privado 36,622,284              83                                                           
Recompras 2,086,498                               5                                                 Total 43,914,584           100                                                        

Total 43,914,584                           100

Volumen Negociado por Instrumento Vencimiento de Valores Corporativos
Instrumento Monto (en US$) Porcentaje Por vencimiento Monto (en US$) Porcentaje

Valores Comerciales Negociables 12,618,579                             29                                               0 a 60 días 1,183,908                5                                                             
Bonos 13,663,681                             31                                               61 a 180 días 7,983                       0                                                             
Notas Corporativas -                                          181 a 360 días 11,426,688              43                                                           
Valores del Estado 7,292,300                               17                                               de 1 a 3 años 100,000                   0                                                             
Acciones 1,314,619                               3                                                 de 3 a 5 años 2,250,000                9                                                             
Acciones de Fondos 4,852,317                               11                                               más de 5 años 11,313,681              43                                                           
Acciones Preferidas 2,086,590                               5                                                 Total 26,282,260           100                                                        
Recompras 2,086,498                               5                                                 

Total 43,914,584                           100

Rendimiento de las Recompras, según vencimiento

Vencimiento Rendimiento

118 días
97 días
90 días
59 días
30 días

Subasta de Letras del Tesoro del 27 de agosto de 2008*
Monto subastado: US$29,000,000.00

Monto adjudicado (en US$) Precio promedio (% ) Tasa de rendimiento (% ) Diferencia Libor 7 meses (BP'S)
Competitiva 16,500,000.00                            
No Competitiva privada -                                              
No Competitiva gobierno 12,500,000.00                            

Promedio 29,000,000.00                            97.99% 3.516                      38                                                           
*Última subasta realizada

8.6250%
7.0000%

6.0000%

7.5000%
8.0000%
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DERECHOS POLITICOS Y ECONOMICOS  

 
 
 
 
 
 

Emisor Título Plazo Tasa
Monto (US$ 

MM) Puesto
Sociedad de Inversión 
Inmobiliaria Balboa *

Acciones de sociedad 
de inversión Na Na

50.0              BG Investment. Corp
Corporación de Finanzas del 
País, S.A. Bonos Corporativos 3,4,5,6 y 7 años Pd

10.0              
MMG Asset Management Corp.

Corporación de Finanzas del 
País, S.A.

Valores Comerciales 
Negociables Hasta 360 días Nd.

5.0                
MMG Asset Management Corp.

Compañía Inmobiliaria San 
Felipe* Acciones Comunes Na Na

0.4                
MMG Asset Management Corp.

Multifinancial Group, Inc. Acciones Comunes Na na 19.2              Multisecurities, Inc.
Empresas Melo, S.A. Bonos Corporativos PD PD 30.0              MMG Asset Management Corp.
Finanzas y Crédito del Hogar, 
S.A.

Valores Comerciales 
Negociables Hasta 360 días 7.50%

4.0                
LAFISE Valores de Panamá, S.A

Total 118.6            
* Completó los tramites de inscripción.

PAGO DE DIVIDENDOS 2008

EMPRESA FECHA DE PAGO PAGO POR ACCION FECHA DE REGISTRO

Grupo Melo, S.A. 2 de enero, 2009 US$0.0753 31 de diciembre, 2008

G.B. Group Corporation 7 de enero, 2009 US$0.11 31 de diciembre, 2008

Financiera Automotriz, S.A. 15 de enero, 2009 US$0.20 30 de diciembre, 2008
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