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INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES

A la Junta Directiva y a los Accionistas
Banco Latinoamericano de Exportaciones, S. A.

Hemos efectuado las auditorias de los balances de situacion consolidados adjuntos de Banco Latinoamericano de Exportaciones, S. A. y
subsidiarias al 31 de diciembre de 2003 y 2002, y de los estados consolidados conexos de operaciones, de cambios en el patrimonio de
los accionistas, de flujos de efectivo, y de las utilidades (pérdidas) integrales, por cada uno de los afios en el periodo de tres afios
terminado el 31 de diciembre de 2003. Estos estados financieros consolidados son responsabilidad de la Administracion del Banco.
Nuestra responsabilidad es expresar una opinion sobre estos estados financieros consolidados con base en nuestras auditorias.

Efectuamos nuestras auditorias de acuerdo con normas de auditoria generalmente aceptadas en los Estados Unidos de América. Esas
normas requieren que planifiquemos y realicemos la auditoria para obtener una seguridad razonable acerca de si los estados financieros
estan libres de errores significativos. Una auditoria incluye examinar, sobre una base selectiva, la evidencia que respalda los montos y las
revelaciones en los estados financieros. Una auditoria incluye evaluar tanto los principios de contabilidad utilizados y las estimaciones
significativas hechas por la Administracion del Banco, como la presentacion en conjunto de los estados financieros. Consideramos que
nuestras auditorias ofrecen una base razonable para nuestra opinion.

En nuestra opinidn, los estados financieros consolidados antes mencionados presentan razonablemente, en todos sus aspectos
importantes, la situacion financiera consolidada de Banco Latinoamericano de Exportaciones, S. A. y subsidiarias al 31 de diciembre de
2003 y 2002, los resultados de sus operaciones Yy sus flujos de efectivo por cada uno de los afios en el periodo de tres afios terminado
el 31 de diciembre de 2003, de conformidad con principios de contabilidad generalmente aceptados en los Estados Unidos de América.

Como se revela mas ampliamente en la Nota 3, al 31 de diciembre de 2003 el Banco tiene riesgos de crédito con deudores argentinos
por aproximadamente US$440 millones, menos pérdidas por deterioro en inversiones y reservas especificas para pérdidas en créditos por
US$200 millones, resultando en una exposicion neta de crédito de US$240 millones. Adicionalmente, el Banco mantiene riesgos en
Argentina en valores comprados con acuerdos de reventa de US$132 millones, los cuales tienen garantia de valores del Tesoro de los
Estados Unidos de América. Estos valores han sido clasificados como riesgo pais de los Estados Unidos de Ameérica, no se le han
establecido reservas y se mantienen como activos en estado de acumulacién de intereses. A pesar de que ha habido una mejora en la
situacion econémica y politica en Argentina, problemas en el repago de los préstamos e inversiones por los deudores del Banco en
Argentina, pueden tener un efecto material en la situacion financiera y resultados de las operaciones del Banco. El Banco evalta
continuamente el riesgo de su cartera en Argentina la cual ha sido reestructurada, aproximadamente en un 80%, y periédicamente revisa
la suficiencia de las reservas para pérdidas en créditos que involucra un analisis profundo de cada deudor. El Banco estima que ha provisto
un nivel apropiado de reserva para pérdidas en créditos y ha registrado cargos apropiados para sus inversiones deterioradas. El Banco
continuard observando de cerca el desarrollo de los hechos en Argentina, y tiene la intencién de tomar las medidas adicionales que
considere apropiadas al disponer de mayor informacién y claridad con respecto a las acciones del gobierno argentino y el impacto
resultante en la exposicion de los créditos del Banco.

Como se revela en la Nota 2(n) y 13, el Banco cambid a partir del 1 de julio de 2003, su método de contabilidad para el registro de
instrumentos financieros con caracteristicas tanto de pasivos como de capital. Como se revela en la Nota 2(0), 19 y 22, el Banco también
cambi6 su método de contabilidad para instrumentos derivados y actividades de cobertura a partir del 1 de enero de 2001.

KPMG

Panama, Republica de Panama
30 de enero de 2004

KPMG, a Panamanian Civil Partnership, is a member of
KPMG, International, a Swiss cooperative
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BANCO LATINOAMERICANO DE EXPORTACIONES, S. A. Y SUBSIDIARIAS

Balances de Situacion Consolidados
31 de diciembre 2003 y 2002

Activos Nota

Efectivo y efectos de caja Uss$
Depositos en bancos que devengan intereses (incluye certificado de
deposito pignorado de US$2,200,000 y US$5,000,000 en 2003
y 2002, respectivamente)
Valores comprados bajo acuerdos de reventa 5
Valores disponibles para la venta 6,21
Valores mantenidos hasta su vencimiento (valor de mercado de
US$29,790,000 en 2003 y US$11,717,332 en 2002)
Préstamos
Menos:
Reserva para pérdidas en préstamos 8
Intereses descontados no ganados
Préstamos, neto

6,21
7,21

Obligaciones de clientes bajo aceptaciones

Propiedades y equipo 9
Intereses acumulados por cobrar
Instrumentos financieros derivados - activos
Otros activos

Total de activos

19,21

uss

Pasivos y Patrimonio de los Accionistas

Depositos:
A la vista - No generan intereses
A plazo - Generan intereses
Total de depdsitos

10,21
us$

uss

Obligaciones y colocaciones a corto plazo
Obligaciones y colocaciones a mediano y largo plazo

11,21
12,21

Aceptaciones pendientes

Intereses acumulados por pagar

Instrumentos financieros derivados - pasivos 19,21
Reserva para pérdidas en créditos contingentes 8
Acciones preferidas redimibles (valor nominal de US$10.00) 13
Otros pasivos

Total de pasivos

Acciones preferidas redimibles (valor nominal de US$10.00) 13

Patrimonio de los accionistas:
Acciones comunes Clase ”A”, sin valor nominal, valor asignado
de US$6.67 (Autorizadas 40,000,000; en circulacion 6,342,189
en 2003 y 4,911,185 en 2002)
Acciones comunes Clase "B, sin valor nominal, valor asignado
de US$6.67 (Autorizadas 40,000,000; en circulacion 3,466,703
en 2003 y 3,746,721 en 2002)
Acciones comunes Clase ”E”, sin valor nominal, valor asignado
de US$6.67 (Autorizadas 100,000,000; en circulacion 29,543,846
en 2003 y 8,685,287 en 2002)
Acciones en tesoreria
Capital pagado en exceso del valor asignado a las acciones comunes
Reservas de capital
Otras utilidades (pérdidas) integrales acumuladas
Utilidades retenidas
Total del patrimonio de los accionistas

14,15,16,20,27

Compromisos y contingencias 18,19,21

Total de pasivos y patrimonio de los accionistas Uss$

Véanse las notas que acompafan a los estados financieros consolidados.

253,945,857
132,022,050
48,340,618

29,452,040
2,275,031,138

224,347,459
4,282,083

827,563

483,436,276
132,022,050
149,158,892

11,555,397
2,516,512,439

429,720,362
9,485,461

2,046,401,596

2,077,306,616

29,006,054
4,118,848
10,930,756
2,256,084
6,213,612

34,840,132
5,086,889
15,411,853
6,571,056
13,049,807

2,563,555,533

2,929,266,531

19,370,257 23,102,051
683,584,579 528,870,561
702,954,836 551,972,612
687,214,017 647,344,489
485,516,431 1,285,493,265

29,006,054 34,840,132
5,431,818 11,871,885
13,021,310 20,020,375
33,972,581 23,369,691
10,946,434 0
11,163,367 12,955,056
1,979,226,848 2,587,867,505
0 12,475,600
44,407,100 34,862,304
26,901,149 28,765,769
208,669,649 69,606,733
(85,570,028) (85,633,707)
133,817,342 145,490,027
95,210,154 95,210,154
9,876,226 117,717)
151,017,093 40,739,863
584,328,685 328,923,426

2,563,555,533

2,929,266,531




BANCO LATINOAMERICANO DE EXPORTACIONES, S. A. Y SUBSIDIARIAS
Estados Consolidados de Operaciones
Para cada uno de los afios en el periodo de tres afios terminados el 31 de diciembre de 2003

Nota
Ingreso de intereses:
Depositos en bancos
Inversiones en valores:
Valores disponibles para la venta
Valores mantenidos hasta su vencimiento
Préstamos
Otros
Total de ingreso de intereses
Gasto de intereses:
Depositos
Obligaciones y colocaciones a corto plazo
Obligaciones y colocaciones a mediano y largo plazo
Acciones preferidas redimibles 13
Total de gasto de intereses
Ingreso neto de intereses

(Reversién) provision para pérdidas en préstamos 8

Ingreso (pérdida) neto de intereses, después de la
(reversidn) provision para pérdidas en préstamos

Otros ingresos (gastos):
Ingreso por comisiones, neto

Provisién para pérdidas en créditos contingentes 8
Actividades de instrumentos derivados y de cobertura

Pérdida por deterioro de valores 6
Ganancia por liquidacion anticipada de deuda 12
Ganancia en venta de valores disponibles para la venta 6

Ganancia (pérdida) en cambio de moneda extranjera
Otros ingresos
Otros ingresos (gastos) netos

Gastos de operaciones:
Salarios y otros gastos de personal
Gastos pre-operativos
Depreciacion de propiedades y equipo
Servicios profesionales
Mantenimiento y reparaciones
Otros gastos operativos

Total de gastos operativos

Utilidad (pérdida) en operaciones continuadas

Operaciones descontinuadas:

Pérdida en operaciones y disposicién de segmento de negocio 26
Utilidad (pérdida) antes del efecto acumulado

de cambio contable

Efecto acumulado de cambio contable 22
Utilidad (pérdida) neta

Utilidad (pérdida) neta basica por accion: 17
Utilidad (pérdida) de operaciones continuadas

Pérdida de operaciones descontinuadas

Efecto acumulado de cambio contable
Utilidad (pérdida) neta por accion

Utilidad (pérdida) neta por accién diluida: 17
Utilidad (pérdida) neta de operaciones continuadas
Pérdida de operaciones descontinuadas
Efecto acumulado de cambio contable

Utilidad (pérdida) neta por accion

Véanse las notas que acompafian a los estados financieros consolidados.

uss

Uss

Uuss$

Uuss$

uss

uss

2003 2002 2001
4,620,632 9,716,709 14,421,899
6,515,781 6,986,015 8,499,864
1,275,553 10,379,207 25,121,630

85,944,679 138,681,758 330,337,606
38,534 36,660 40,626
98,395,179 165,800,349 378,421,625
7,348,428 15,283,449 74,522,455
12,050,472 33,555,221 89,357,367
24,643,673 52,182,769 96,853,307
365,567 0 0
44,408,140 101,021,439 260,733,129
53,987,039 64,778,910 117,688,496
(69,507,810) 272,586,082 77,144,445
123,494,849 (207,807,172) 40,544,051
7,445,581 8,886,260 14,741,343
(10,602,890) (6,169,691) 0
(7,987,844) (340,743) 7,378,770
(953,477) (44,268,201) (40,355,555)
788,907 1,430,000 0
22,210,998 183,586 4,798,368
(381,814) 300,589 (20,586)
42,385 552,727 674,430
10,561,846 (39,425,473) (12,783,230)
11,390,409 9,873,652 10,648,118
0 0 2,966,955

1,511,981 1,418,251 1,194,768
3,146,994 2,395,277 2,985,926
1,165,864 915,902 698,014
5,345,635 4,655,988 5,514,642
22,560,883 19,259,070 24,008,423
111,495,812 (266,491,715) 3,752,398
0 (2,346,094) (2,388,114)
111,495,812 (268,837,809) 1,364,284
0 0 1,129,413
111,495,812 (268,837,809) 2,493,697
3.88 (15.42) 0.14
0.00 (0.14) (0.13)

0.00 0.00 0.06

3.88 (15.56) 0.07

3.88 (15.42) 0.14
0.00 (0.14) (0.13)

0.00 0.00 0.06

3.88 (15.56) 0.07
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BANCO LATINOAMERICANO DE EXPORTACIONES, S. A. Y SUBSIDIARIAS
Estados Consolidados de Cambios en el Patrimonio de los Accionistas

Para cada uno de los afios en el periodo de tres afios terminados el 31 de diciembre de 2003

Acciones comunes:

Saldo al inicio del afio

Emisién de acciones comunes

Diferencia de fraccion en acciones por
conversion de acciones comunes

Plan de opci6n de acciones

Saldo al final del afio

Acciones en tesoreria:

Saldo al inicio del afio

Emisién de acciones restringidas

Compra de acciones comunes Clase A"
Compra de acciones comunes Clase "'E*
Saldo al final del afio

Capital pagado en exceso del valor asignado

a las acciones comunes:

Saldo al inicio del afio

Emisién de acciones comunes

Diferencia de fraccion en acciones por
conversion de acciones comunes

Costos de oferta de acciones

Emision de acciones restringidas

Plan de opcién de acciones

Saldo al final del afio

Reservas de capital:

Saldo al inicio del afio

Transferencia a utilidades no retenidas
Saldo al final del afio

Otras utilidades (pérdidas) integrales acumuladas:

Saldo al inicio del afio

Ajuste de transicion por la adopcion del SFAS 133

Cambio neto en ganancias (pérdidas) no realizadas
en valores disponibles para la venta

Cambio neto en ganancias (pérdidas) no realizadas
en derivados

Saldo al final del afio

Utilidades retenidas:
Saldo al inicio del afio
Utilidad (pérdida) neta
Dividendos pagados en efectivo:
Acciones preferidas redimibles
Acciones comunes
Dividendos por pagar sobre acciones preferidas redimibles
Compra de acciones preferidas redimibles
Utilidades transferidas de la reserva de capital
Diferencia de fraccion en acciones por
conversion de acciones comunes
Saldo al final del afio

Saldo al inicio del afio
Cambios netos durante el afio
Saldo al final del afio

Véanse las notas que acompafian a los estados financieros consolidados.

Uss$

uss$

Uss$

Uss$

Uss$

uss$

Uss$

Uss$

Uss$

uss$

Uss$

Uss$

Uss$

uss$

003 2002 2001
133,234,806 133,217,418 132,851,168
146,740,000 15,734 26,882

3,092 1,654 931
0 0 338,437
279,977,898 133,234,806 133,217,418

(85,633,707)
63,679

0

0

(85,633,707)
0
0
0

(20,840,896)
0
(9,222,576)
(55,570,235)

(85,570,028)

(85,633,707)

(85,633,707)

145,490,027 145,456,320 144,522,184
220,000 35,361 103,482
(3,092) (1,654) (784)
(11,920,907) 0 0
31314 0 0

0 0 831,438
133,817,342 145,490,027 145,456,320
95,210,154 305,210,154 305,210,154
0 (210,000,000) 0
95,210,154 95,210,154 305,210,154
(117,717) (506,280) 0

0 0 421,421

7,258,933 2,967,166 (387,005)
2,735,010 (2,578,603) (540,696)
9,876,226 (117,717) (506,280)
40,739,863 100,674,373 137,462,193
111,495,812 (268,837,809) 2,493,697
(852,990) (1,096,701) (5,150,693)

0 0 (34,010,105)

(365,567) 0 0

0 0 (120,453)

0 210,000,000 0

(25) 0 (266)
151,017,093 40,739,863 100,674,373
328,923,426 598,418,278 699,204,803
255,405,259 (269,494,852) (100,786,525)
584,328,685 328,923,426 598,418,278




BANCO LATINOAMERICANO DE EXPORTACIONES, S. A. Y SUBSIDIARIAS

Estados Consolidados de Utilidades (Pérdidas) Integrales

Para cada uno de los afios en el periodo de tres afios terminados el 31 de diciembre de 2003

Utilidad (pérdida) neta antes del efecto acumulado
de cambio contable

Efecto acumulado de cambio contable
Utilidad (pérdida) neta
Otras utilidades (pérdidas) integrales:
Ajuste de transicion por la adopcion del SFAS 133
Ganancias (pérdidas) no realizada en valores:
Ganancias (pérdidas) no realizadas, originadas
en el afo (incluyendo la transferencia de
valores mantenidos hasta su vencimiento
a valores disponibles para la venta)
Menos: Ajuste de reclasificacion por transferencia de pérdidas
incluidas en la utilidad neta
Cambio neto en ganancias (pérdidas) no realizadas en

valores disponibles para la venta

Ganancias (pérdidas) no realizadas en derivados:
Ganancias (pérdidas) no realizadas, originadas en el afio

Otras utilidades (pérdidas) integrales

Utilidades (pérdidas) integrales

Véanse las notas que acompafian a los estados financieros consolidados.

Uuss$

Uss

2003 2002 2001

111,495,812 (268,837,809) 1,364,284
0 0 1,129,413
111,495,812 (268,837,809) 2,493,697
0 0 421,421

7,258,933 (38,916,035) (387,005)

0 41,883,201 0

7,258,933 2,967,166 (387,005)
2,735,010 (2,578,603) (540,696)
9,993,943 388,563 (506,280)
121,489,755 (268,449,246) 1,987,417
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BANCO LATINOAMERICANO DE EXPORTACIONES, S. A. Y SUBSIDIARIAS
Estados Consolidados de Flujos de Efectivo
Para cada uno de los afios en el periodo de tres afios terminados el 31 de diciembre de 2003

Flujos de efectivo de las actividades de operacion:
Utilidad (pérdida) neta

Partidas para conciliar la utilidad (pérdida) neta con el
efectivo neto provisto por las actividades de operacion:
Actividades de instrumentos derivados y de cobertura
Depreciacion de propiedades y equipo
(Reversién) provision para pérdidas en préstamos
Pérdida por deterioro de valores
Provision para pérdidas en créditos contingentes
Provision para valor razonable de garantias
Ganancia en venta de valores disponibles para la venta
Emisién de acciones restringidas
Disminucién neta en intereses acumulados por cobrar
(Aumento) disminucion neta en instrumentos financieros derivados
Disminucion (aumento) neto en otros activos
Disminucion neta en intereses acumulados por pagar
(Disminucién) aumento neto en otros pasivos
Efectivo neto provisto por las actividades de operacion

Flujos de efectivo de las actividades de inversion:

Disminucion (aumento) en certificados de depésitos pignorados
Disminucién neta en préstamos
Compra y adiciones a la propiedades y equipo, neto
Producto de la redencion de valores disponibles para la venta
Producto de la redencion de valores mantenidos hasta su vencimiento
Producto de la venta de valores disponibles para la venta
Adquisicion de valores disponibles para la venta
Adquisicion de valores mantenidos hasta su vencimiento

Efectivo neto provisto por las actividades de inversion

Flujos de efectivo de las actividades de financiamiento:

Aumento (disminucién) neta en depositos recibidos
(Disminucién) aumento neto en obligaciones y colocaciones
a corto plazo con vencimiento original menor a 90 dias
Producto de obligaciones y colocaciones a corto plazo
con vencimiento original mayor a 90 dias
Repago de obligaciones y colocaciones a corto plazo
con vencimiento original mayor a 90 dias
Producto de obligaciones y colocaciones a mediano y largo plazo
con vencimiento original mayor a 90 dias
Repago de obligaciones y colocaciones a mediano y largo plazo
con vencimiento original mayor a 90 dias
Dividendos pagados
Producto de la emisién de acciones comunes
Costos de oferta de acciones
Redencion de acciones preferidas redimibles
Recompra de acciones comunes
Efectivo neto (utilizado en) provisto por las
actividades de financiamiento

Sub total que pasa

uss

uss

2003 2002 2001
111,495,812 (268,837,809) 2,493,697
1,274,094 340,743 (8,508,183)
1,511,981 1,434,217 1,194,768
(69,507,810) 272,586,082 77,144,445
953,477 44,268,201 40,355,555
10,602,890 6,169,691 0
5,260 0 0
(22,210,998) (183,586) (4,798,368)
94,993 0 0
4,481,097 58,988,253 27,751,400
(1,223,177) 38,104,883 (33,894,605)
2,756,416 (1,273,916) 23,355,482
(6,074,500) (28,021,652) (20,573,556)
(1,796,950) (6,793,106) 1,359,691
32,362,585 116,782,001 105,880,326
2,800,000 1,000,000 (2,500,000)
102,804,456 2,188,689,639 162,141,993
(543,940) (1,043,325) (2,171,091)
56,815,259 4,300,000 10,000,000
11,555,397 143,337,714 211,154,079
40,675,803 63,722,089 46,798,368
0 (51,128,723) (14,162,498)
0 0 (222,452,112)
214,106,975 2,348,877,394 188,808,739
150,982,224  (1,019,386,627) (172,482,507)

(25,574,014)
870,583,548
(805,140,006)
100,098,511

(900,075,345)
(852,990)
146,960,000
(7,841,128)
(2,260,299)
(25)

(249,198,695)

398,145,749
(1,324,926,193)

225,386,872

(727,054,926)
(1,096,701)
51,095
(4,079,779)
(2,756,360)

0

243,434,696

2,115,902,432

(2,045,893,707)
433,828,316

(229,146,483)
(39,160,798)
1,300,386

0

(699,139)
(64,792,811)

(473,119,524)

(2,704,915,565)

242,290,385

(226,649,964)

(239,256,170)

536,979,450




BANCO LATINOAMERICANO DE EXPORTACIONES, S. A. Y SUBSIDIARIAS

Estados Consolidados de Flujos de Efectivo (Continuacion)

Para cada uno de los afios en el periodo de tres afios terminados el 31 de diciembre de 2003

Sub total que viene y, disminucion (aumento) neto en
efectivo y equivalentes de efectivo

Efectivo y equivalentes de efectivo al inicio del afio

Efectivo y equivalentes de efectivo al final del afio

Informacién suplementaria del flujo de efectivo:
Efectivo pagado durante el afio por intereses

Actividades de inversion y financiamiento que no requirieron
flujo de efectivo:
Préstamos reestructurados como inversiones

Inversiones reestructuradas como préstamos

Transferencia de valores mantenidos hasta su vencimiento
a disponibles para la venta

Transferencia de valores disponibles para la venta a
mantenidos hasta su vencimiento

Transferencia de reservas de capital a utilidades retenidas

Véanse las notas que acompafian a los estados financieros consolidados.

uss$

uss

uss

uss$

uss$

Uss$

uss

2003 2002 2001
(226,649,964) (239,256,170) 536,979,450
611,285,889 850,542,059 313,562,609
384,635,925 611,285,889 850,542,059

50,482,640 127,166,695 280,256,305
933,374 3,023,100 31,000,000
3,325,000 5,500,000 0
0 173,974,293 80,750,000
29,821,038 0 0
0 210,000,000 0
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BANCO LATINOAMERICANO DE EXPORTACIONES, S. A. Y SUBSIDIARIAS
Notas a los Estados Financieros Consolidados
31 de diciembre de 2003 y 2002

Organizacion

Banco Latinoamericano de Exportaciones, S. A. (BLADEX Panama y conjuntamente con sus subsidiarias “BLADEX” o el “Banco”),
domiciliado en la ciudad de Panama, Republica de Panamd, es un banco multinacional especializado, establecido para el
financiamiento del comercio exterior en Latinoamérica y el Caribe (la “Region’). El Banco fue establecido en mayo de 1975, de
acuerdo a la propuesta de la XX Asamblea de Gobernadores de Bancos Centrales en la Regién, que recomendo la creacion de una
organizacién multinacional para aumentar la capacidad de financiamiento del comercio exterior de la Region. BLADEX Panama fue
incorporado bajo las leyes de la Republica de Panama el 30 de noviembre de 1977 y continla vigente. BLADEX Panama inicié sus
operaciones de negocios el 2 de enero de 1979.

Las subsidiarias de BLADEX Panamé son Banco Latinoamericano de Exportaciones Limited, (“BLADEX Caiman’’), BLADEX Representacao
Ltda. y BLADEX Holdings Inc. BLADEX Caiméan es una subsidiaria completamente controlada y fue incorporada bajo las leyes de Islas
Caiman (B.W.l.) el 8 de septiembre de 1987 y continla vigente. BLADEX Representacao Ltda., la cual fue incorporada bajo las leyes de
Brasil el 7 de enero de 2000, continda vigente y fue establecida para actuar como oficina de representacion del Banco en Brasil. BLADEX
Panam& es propietaria del 99.999% y BLADEX Caiméan es propietaria del 0.001%. BLADEX Holdings Inc. es una subsidiaria
completamente controlada, la cual fue incorporada bajo las leyes del Estado de Delaware el 30 de mayo de 2000 y continGia vigente.
BLADEX Financial Services, LLC, subsidiaria completamente controlada por BLADEX Holdings Inc. incorporada bajo las leyes del Estado
de Nueva York el 20 de octubre de 2000, fue cerrada el 30 de junio de 2002 junto con su subsidiaria completamente controlada BLADEX
Securities, LLC, incorporada bajo las leyes del Estado de Nueva York el 20 de octubre de 2000. BLADEX Financial Services, LLC y su
subsidiaria completamente controlada, BLADEX Securities, LLC, no han tenido operaciones subsecuentes desde el 30 de junio de 2002.

El Banco establecié una agencia en el Estado de Nueva York (la “Agencia de Nueva York™), la cual inici6 operaciones el 27 de marzo de
1989. La Agencia de Nueva York, esta dedicada principalmente a la adquisicion de depdésitos interbancarios y obligaciones a corto plazo
para financiar las inversiones a corto plazo y préstamos para el comercio exterior del Banco. Desde el 30 de septiembre de 2002, la
Agencia de Nueva York esta localizada en el edificio 708 de la Tercera Avenida, Piso 16, Nueva York, NY10017. El Banco también
mantiene una oficina de representacion en Buenos Aires, Argentina, y en la Ciudad de México, México.

Los estados financieros consolidados han sido preparados conforme a lo que establece los principios de contabilidad generalmente
aceptados en los Estados Unidos de América. Todas las cifras presentadas en los estados financieros consolidados y en las notas estan
expresadas en ddlares de los Estados Unidos de América.

Resumen de Politicas de Contabilidad mas Importantes

(@) Principios de Consolidacion
Los estados financieros consolidados incluyen las cuentas de BLADEX Panam4, de su Agencia en Nueva York y sus subsidiarias,
BLADEX Caiméan, BLADEX Holdings Inc. en los Estados Unidos de América y BLADEX Representacao Ltda., en Brasil. Todos los
saldos y transacciones significativas entre compafiias han sido eliminados para propositos de consolidacion.

(b) Uso de Estimaciones
La preparacion de los estados financieros consolidados de conformidad con los principios de contabilidad generalmente aceptados en
los Estados Unidos de América, requiere que el Banco efectie un nimero de estimaciones y supuestos que afectan los montos
reportados de activos y pasivos y la revelacién de pasivos contingentes a la fecha de los estados financieros consolidados y los montos
de ingresos y gastos reportados durante el periodo. Los resultados reales podrian diferir de estas estimaciones. Las estimaciones
materiales que son particularmente susceptibles a cambios significativos se relacionan con la determinacion de la reserva para pérdidas
crediticias, con las pérdidas por deterioro de valores y pérdidas en créditos contingentes.

(c) Equivalentes de Efectivo
Para propositos de los estados consolidados de flujos de efectivo, los equivalentes de efectivo consisten en depdsitos a la vista en
bancos, depdsitos en bancos que devengan intereses y valores comprados bajo acuerdos de reventa con vencimientos originales
de tres meses 0 menos, excluyendo los certificados de depésito y las aceptaciones bancarias que se encuentran pignoradas.




(d)

Acuerdos de Recompra y de Reventa

Los acuerdos de recompra y de reventa se tratan como transacciones de financiamiento garantizado y se llevan al valor por el cual seran
posteriormente readquiridos o revendidos, incluyendo los intereses generados, como se especifica en los respectivos acuerdos. La politica
del Banco es mantener posesion de los valores comprados bajo acuerdos de reventa y de ceder posesion de los valores vendidos bajo
acuerdos de recompra. El valor de mercado de los valores a ser recomprados y revendidos es permanentemente revisado y se obtienen
garantias adicionales cuando sea apropiado, para protegerse contra la exposicion crediticia.

Inversiones en Valores

Los valores son clasificados en la fecha de compra, basados en la capacidad e intencion de venderlos o mantenerlos como
inversiones. Estos valores consisten en instrumentos de deuda tales como: papeles comerciales negociables, aceptaciones
bancarias, bonos y notas a tasas variables e inversiones en acciones.

1) Valores Disponibles para la Venta.
Los valores clasificados como disponibles para la venta son registrados al valor razonable, basado en los precios de mercado
establecidos y los intereses devengados reconocidos como ingresos. Los cambios en los valores razonables son registrados
como un componente de la cuenta de otras utilidades (pérdidas) integrales en el patrimonio de los accionistas hasta que se
realice la ganancia.

Las ganancias o pérdidas realizadas en las ventas de valores, son calculadas sobre una base especifica de costo identificado
y reportadas dentro de otros ingresos (gastos) en los estados consolidados de operaciones.

2) Valores Mantenidos hasta su Vencimiento.
Los valores mantenidos hasta su vencimiento son valores que el Banco tiene la intencién positiva y capacidad de mantenerlos
hasta su vencimiento. Estos valores estan registrados sobre la base de costo amortizado.

Cualquiera inversién que experimente una reduccién de su valor que no sea de caracter temporal, se reduce a su valor razonable
estimado a través de un cargo a la utilidad del periodo por pérdida por deterioro de valores. Las primas y descuentos son
amortizados o acreditados durante la vigencia de las inversiones relacionadas como un ajuste al rendimiento, utilizando un
método que se aproxima al método del interés devengado.

La acumulacion de intereses se suspende en valores con vencimiento fijo que se encuentran en situacién de no pago, o cuando
es posible que los pagos futuros de intereses no se cobren como han sido programados.

Fondo de Inversion
El fondo de inversion esta registrado al costo y esta incluido en otros activos.

Préstamos

Los préstamos se presentan al monto del valor principal por cobrar neto de ingresos no ganados menos la reserva para pérdidas
en préstamos. El ingreso no ganado, generalmente es acreditado a los ingresos por intereses usando el método de tasa de interés
efectiva. Los intereses sobre préstamos son reconocidos como ingreso con base al método de acumulacion.

Los préstamos se identifican como deteriorados y se suspende la acumulacién de intereses (base de efectivo) cuando
cualquier pago de capital o interés tenga mas de 90 dias de atraso, o si la Administracion del Banco determina que el
cobro final de capital o interés es dudoso. Cualquier interés por cobrar que fue acumulado durante el periodo corriente
es reversado y cualquier interés acumulado en periodos anteriores es reversado contra la utilidad. Los intereses sobre
préstamos en estado de no-acumulaciéon solamente se registran como ganados cuando se cobran. Los préstamos en
estado de no-acumulacion regresan a su estatus de acumulacién de intereses cuando tanto el capital como los intereses
estan corrientes y se considera que estan desempefandose de acuerdo a los términos contractuales del préstamo, por un
periodo ininterrumpido de tiempo no menor a seis meses, el cual es el minimo requerido por la Superintendencia de
Bancos de Panama y si la Administracion del Banco considera que el préstamo es completamente cobrable. Cuando
eventos actuales o informaciéon disponible confirman que los préstamos deteriorados o una porcion de ellos son
incobrables, estas pérdidas crediticias son cargadas contra la reserva para pérdidas en préstamos. Los factores
considerados por la Administraciéon del Banco en determinar los deterioros incluyen el estatus de los cobros, los valores
colaterales, la probabilidad de cobrar los pagos de capital e intereses a su vencimiento y la economia del pais de residencia
del deudor. El deterioro es medido con base al tipo de préstamo, caso por caso, ya sea al valor presente de los flujos de
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efectivo futuros esperados descontados a la tasa efectiva contractual del préstamo, el valor de mercado del préstamo, o
el valor razonable del colateral si el préstamo depende del mismo.

Un préstamo es clasificado como una reestructuracion de deuda problematica cuando se otorga una concesion significativa al
prestatario, debido al deterioro de su condicion financiera.

La transferencia de activos financieros, principalmente préstamos, es registrada como ventas cuando el control sobre los activos
ha sido cedido. Se considera el control cedido sobre los activos transferidos cuando: (1) los activos han sido eliminados del Banco;
(2) la otra parte obtiene el derecho (libre de condiciones que lo restrinjan de tomar ventaja de ese derecho) para pignorar o
intercambiar los activos transferidos; y (3) el Banco no mantiene control efectivo sobre los activos transferidos a través de un
acuerdo de recomprarlos antes de sus vencimientos.

Una vez completada la transferencia de los activos que satisfaga las condiciones arriba descritas para ser registrada como venta,
el Banco libera todos los activos vendidos; y reconoce en utilidades cualquier ganancia o pérdida en la venta.

Reserva para Pérdidas Crediticias

La reserva para pérdidas crediticias existe para cubrir el riesgo en pérdidas derivadas del proceso de otorgamiento de crédito,
inherente a varios instrumentos financieros registrados en o fuera del balance de situacion consolidado, utilizando el método de
reserva para pérdidas crediticias. Adiciones a la reserva para pérdidas crediticias son realizadas mediante cargos a utilidades. Las
pérdidas crediticias son deducidas de la reserva, y las recuperaciones posteriores son adicionadas. La reserva es reducida también
por reversiones de la reserva con cargo a utilidades. Esta reserva esta basada en la evaluacion de los riesgos de la cartera de crédito
y, adicionalmente, la Administracion del Banco toma en consideracion el crecimiento, naturaleza y composicion de la cartera de
crédito, incluyendo concentraciones, experiencia previa en pérdidas por préstamos, y las condiciones y tendencias generales de la
economia del pais prestatario. Los valores recibidos en intercambio por préstamos en reestructuracion de deuda son registrados
inicialmente al valor razonable, y cualquier ganancia o pérdida es registrada como una recuperacién en la provision y
subsecuentemente son registrados como valores disponibles para la venta.

La Administracion del Banco en sus estimaciones de pérdidas en los préstamos deteriorados considera todas las posibles
evidencias incluyendo, como sea apropiado, el valor en el mercado secundario del préstamo, el valor presente de los flujos de
efectivo descontados a la tasa efectiva contractual del préstamo, el valor razonable del colateral y otros factores.

La Administracion del Banco estima las posibles pérdidas crediticias sobre el resto de su cartera crediticia usando un modelo de
matriz de provision, el cual clasifica y agrupa el riesgo en tres categorias: riesgo pais, riesgo cliente y riesgo por tipo de transaccion.
Para determinar la posibilidad de pérdida con relacion al riesgo pais, el Banco utiliza calificaciones de riesgo soberano de
reconocidas agencias calificadoras de riesgo independientes. Para el riesgo cliente, el Banco utiliza la matriz de probabilidad de
morosidad de una reconocida agencia calificadora de riesgo. El Banco evalUa el riesgo por tipo de transaccion considerando
principalmente si el riesgo es de una transaccion relacionada al comercio exterior u otra. Este modelo es una herramienta para
estimar y validar los niveles de reservas requeridos, pero no considera todas las variables que afectan la calidad de los activos. Por
consiguiente, trimestralmente el Banco también analiza lo adecuado de las reservas genéricas, considerando las tendencias
politicas, financieras y econdmicas de la Region que afectan la cartera, tendencias de morosidad, volatilidad y concentraciones
significativas que no se reflejan en su totalidad en el modelo, y entonces ajusta el nivel requerido de reservas correspondiente.

La reserva atribuible a instrumentos financieros con riesgo de crédito fuera de balance, tales como: cartas de crédito y garantias,
es reportada en los pasivos.

Valor Razonable de Garantias incluyendo Otras Deudas Indirectas

En noviembre de 2002, el FASB (“Financial Accounting Standard Board™) emiti6 la interpretacién No.45 (“FIN 45”°), “Contabilidad
y Requerimientos de Divulgacién para las Garantias, Incluyendo Garantias Indirectas de Deudas de Otros”. FIN 45 identifica las
caracteristicas de ciertos contratos de garantias y requiere que se reconozca un pasivo por el valor razonable al inicio de las
garantias por las obligaciones aceptadas por el garante. Adicionalmente, se establecen divulgaciones para ciertos contratos de
garantia. El reconocimiento inicial y las provisiones de medicién iniciales del FIN 45 son efectivas para garantias emitidas o
modificadas después del 31 de diciembre de 2002. Los requerimientos de divulgacién del FIN 45 fueron efectivos para el Banco
para el afio que terminé el 31 de diciembre de 2002.
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Ingreso por Comisiones

Las comisiones pactadas y relacionadas con la cartera de préstamos neta de costos directos de préstamos, son diferidas y
contabilizadas durante la vida de los contratos de los préstamos como ajustes al rendimiento. En aquellos periodos en los cuales
los ingresos de intereses sobre préstamos son suspendidos debido a consideraciones sobre la realizacion del capital y los intereses,
estas comisiones, netas de los costos directos originados por el préstamo, no son reconocidos.

Las comisiones ganadas en relacion con una modificacion de términos en una reestructuracion de deuda problematica son
aplicadas como disminucion de la inversion registrada del préstamo. Todos los costos relacionados, incluyendo las comisiones de
costos directos de préstamos son cargados a gastos.

Las comisiones ganadas en cartas de créditos ““stand-by”, garantias y compromisos, son amortizadas hasta que expiren.

Propiedades y Equipo

Las propiedades y equipo se registran al costo, menos la depreciacién acumulada, excepto el terreno que se registra al costo. La
depreciacion se carga a las operaciones utilizando el método de linea recta, durante la vida util original estimada de los activos
relacionados. El tiempo de vida Gtil estimado es de cuarenta afios para las construcciones y de tres a cinco afios para el mobiliario

y equipo.

Reservas de Capital

De acuerdo con las regulaciones bancarias panamefias, las reservas de capital son establecidas por la escision de las utilidades
retenidas y son consideradas como una forma de utilidades retenidas. La reduccion de la reserva de capital requiere la aprobacion
de la Junta Directiva del Banco y de las autoridades bancarias panamefias.

Planes de Compensacion en Efectivo y en Acciones

De acuerdo con el SFAS 148, “Contabilizacion de Compensacion Basada en Acciones” Transicion y Divulgacion, una enmienda
al SFAS 123, a la fecha de los estados financieros consolidados, el Banco ha optado por continuar utilizando el método de valor
intrinseco para los planes de opcién de compra de acciones para compensaciones a empleados, prescrito por la Opinion No.25
(APB 25), “Contabilidad para las Acciones Emitidas a los Empleados”. Bajo el método de valor intrinseco, el costo de
compensacion es el exceso, si hubiere, de la cotizacion del valor de mercado a la fecha de otorgamiento u otra fecha de medicion
sobre el monto que debe pagar el empleado para adquirir la accion. Debido a que el precio de compra en la fecha de
otorgamiento es igual al precio del mercado, no se reconoce un costo de compensacion.

Si el Banco hubiera aplicado el método de valor razonable (SFAS 123) en los Planes de Opcion de Compra de Acciones, la utilidad
neta y la utilidad neta por accién seria como la pro forma indicada a continuacion:

31 de diciembre

(en miles de US délares, excepto la informacién por accién) 2003 2002 2001

Utilidad (pérdida) neta, reportada US$ 111,496 (268,838) 2,494
Ajustar:El total de gastos de compensacion para empleados

basado en acciones determinado bajo el método

de valor razonable para todos los otorgamientos 87 28 (185)

Utilidad (pérdida) neta, pro forma US$ 111,583 (268,810) 2,309

Utilidad (pérdida) por accién

Basica - segun reportada Us$ 3.88 (15.56) 0.07
Bésica - pro forma Us$ 3.88 (15.56) 0.06
Diluida - segun reportada Us$ 3.88 (15.56) 0.07
Diluida - pro forma Us$ 3.88 (15.56) 0.06

Acciones Preferidas Redimibles
A partir del 1 de julio de 2003, el Banco adopt6 la Norma de Contabilidad Financiera No. 150 (SFAS 150) ""Contabilidad para
Ciertos Instrumentos Financieros con Caracteristicas, tanto de Pasivos como de Capital. Esta norma establece estandares de
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como el emisor debe medir y clasificar instrumentos financieros con caracteristicas tanto de pasivos como de capital. Se
requiere que el emisor clasifique el instrumento financiero como parte del pasivo ya que el instrumento financiero pasa a ser
una obligacion del emisor.

El SFAS 150 es efectivo para los instrumentos financieros registrados o modificados después del 31 de mayo de 2003, y
comenzando el primer periodo interino después del 15 de junio de 2003. La adopcién del SFAS 150 trajo como consecuencia la
reclasificacion de las acciones preferidas redimibles como pasivos en el balance de situacion consolidado. A partir del 1 de julio
de 2003, los dividendos por pagar de las acciones preferidas redimibles fueron registrados como gasto de intereses. El SFAS 150
no requiere de reestructurar los afios anteriores.

Instrumentos Financieros Derivados
El Banco es un usuario final de instrumentos financieros derivados, principalmente contratos a futuro de cambio de divisas y canje
de tasas de interés, como parte de sus actividades de administracién de riesgo global de cambio de divisas y tasas de interés.

Los contratos a futuro de cambios de divisa son compromisos de compra de divisas, que no sean doélares estadounidenses, a un
precio especifico acordado a una fecha futura y usados principalmente como cobertura de pasivos financieros en divisas diferentes
al dolar estadounidense.

El canje de tasas de interés son contratos que representan un intercambio de una serie de flujos de intereses, basados en un monto
principal contractual con una serie basada en una tasa de interés variable o una tasa de interés fija previamente especificada. Los
balances principales subyacentes no son afectados. Los montos netos del acuerdo se registran como ajustes a intereses.

A partir del 1 de enero de 2001, el Banco adopté la Norma de Contabilidad Financiera No. 133 (SFAS 133), "'Contabilidad para
Instrumentos Derivados y Operaciones de Cobertura de Riesgos'*, enmendada por SFAS 137 y SFAS 138. El SFAS 133 estandariza
la contabilidad de instrumentos derivados, incluyendo algunos instrumentos derivados adheridos en otros contratos. Bajo el SFAS
133, se requiere que las entidades registren todos los instrumentos derivados al valor razonable en el balance de situacion. La
contabilidad para cambios en el valor razonable (i.e.: ganancias o pérdidas) de un instrumento derivado, depende de si ha sido
designado y califica como una operacién de cobertura de riesgo y de ser asi, el tipo de riesgo. Esto significa que el instrumento
derivado es designado por el Banco como: (1) una cobertura de riesgo del valor razonable de un activo o pasivo reconocido o de
un compromiso en firme no reconocido (cobertura de riesgo de *"valor razonable™); (2) una cobertura de riesgo de la variabilidad
de los flujos de efectivo de una transaccion proyectada a ser recibida o pagada, relacionada a un activo o pasivo reconocido
(cobertura de riesgo de "flujo de efectivo™); o (3) como posicidn para negociar.

Los cambios en el valor razonable de un instrumento derivado que se ha designado y califica como cobertura de valor razonable
junto con los cambios en el valor razonable del activo o del pasivo al cual es atribuible la cobertura de riesgo, son presentados
en otros ingresos (gastos) y registrados como actividades de instrumentos derivados y de cobertura. Los cambios en el valor
razonable de un instrumento derivado que se ha designado y califica como cobertura de riesgo de flujo de efectivo son registrados
en otras utilidades (pérdidas) integrales segun la extension de su efectividad, hasta que las ganancias sean impactadas por la
variacién del movimiento de efectivo del instrumento de cobertura. Los cambios en el valor razonable de instrumentos derivados
mantenidos con el propdsito de negociarlos, o de aquellos que no califican como instrumentos de cobertura, son presentados en
otros ingresos (gastos) y registrados como actividades de instrumentos derivados y de cobertura. La inefectividad relacionada con
las coberturas de valor razonable y de flujos de efectivo, si hubiere, es registrada como gasto de intereses. El impacto de la
inefectividad de cobertura sobre los estados consolidados de operaciones no fue material para todos los periodos presentados.

Al inicio de cada operacion de cobertura, el Banco documenta formalmente todo lo relacionado entre los instrumentos y partidas
de cobertura, asi como la estrategia y objetivo de administracion de riesgos bajo la transaccion de cobertura. Este proceso incluye
la asociacién de todos los derivados que han sido designados como coberturas de valor razonable o de flujo de efectivo, a activos
y pasivos especificos en el balance de situacion consolidado o a compromisos firmes especificos, o transacciones previstas.

Descontinuacion de Cobertura

Sobre una base recurrente, el Banco formalmente evalla si los derivados utilizados en las transacciones de cobertura que
considera que continuaran resultando altamente efectivas en compensar los cambios en los valores razonables o flujos de efectivo
de los instrumentos cubiertos. Si se determina que el derivado no es altamente efectivo como cobertura, o que ha dejado de ser
una cobertura altamente efectiva, el Banco descontinta de forma prospectiva la contabilidad de cobertura.




El Banco descontinda la contabilidad de cobertura cuando: (1) el derivado ha dejado de ser efectivo en compensar los cambios
en el valor razonable o de los flujos de efectivo de un instrumento cubierto; (2) el derivado expira o es vendido, terminado o
ejercido; (3) no es probable que la transaccién prevista ocurra; (4) el compromiso de la cobertura ya no cumple la definicion

de un compromiso firme; (5) la designacion de derivado como un instrumento de cobertura, ya no es apropiada.

Cuando la contabilidad de cobertura es descontinuada porque se determina que el derivado ya no califica como una cobertura
efectiva del valor razonable o del flujo de efectivo, el derivado contintia reflejado en el balance de situacion consolidado a su valor
razonable con los cambios en el valor razonable registrado en las utilidades del periodo. El instrumento cubierto ya no sera
ajustado por cambios en el valor razonable. Si el instrumento cubierto era un compromiso firme o una transaccion proyectada
gue no se espera que ocurra, cualquier cantidad registrada en el balance de situacion consolidado relacionada al instrumento de
cobertura, incluyendo cualquier cantidad registrada en otras utilidades (pérdidas) integrales acumuladas, es reversada a las
utilidades del periodo. En todos los otros casos, el ajuste en el valor razonable acumulado en el balance de situacion consolidado
para activos o pasivos cubiertos (incluyendo los montos registrados en otras utilidades (pérdidas) integrales, seran acreditadas o
amortizadas a utilidades por el periodo remanente del activo o pasivo cubierto.

Transacciones en Monedas Extranjeras

Los activos y pasivos denominados en moneda extranjera son convertidos a dolares de los Estados Unidos de América al tipo de
cambio vigente al final del periodo. El efecto de convertir los activos y pasivos a dolares de los Estados Unidos de América como
moneda funcional, es incluido en otros ingresos (gastos) y registrado como ganancia (pérdida) en cambio de moneda extranjera.

Gastos Pre-operativos
Los costos de inicio de actividades y costos de organizacion, relacionados con nuevas iniciativas de negocios, han sido reconocidos
como gastos a medida que se incurren, de acuerdo con "'SOP 98-5", "Informando sobre los costos de inicio de actividades™.

Impuesto sobre la Renta

BLADEX Panama y BLADEX Caiman estan exentos del pago del impuesto sobre la renta. BLADEX Representacao Ltda., en Brasil,
esta sujeto al pago de impuestos en Brasil. La Agencia de Nueva York y las subsidiarias de BLADEX incorporadas en los Estados
Unidos de América, estan sujetas al pago de impuesto federal y local en los Estados Unidos de América sobre la porcion de
ingresos que esta efectivamente relacionada con sus operaciones en ese pais. Hasta la fecha estas cifras han sido inmateriales.

Operaciones Descontinuadas

A partir del 1 de enero de 2002, el Banco adoptd la Norma de Contabilidad Financiera No.144 (SFAS 144), "Contabilidad
para el Deterioro o Descarte de Activos de Larga Vida". Entre otros temas, el SFAS 144 establece un criterio adicional cuando
se compara con los principios de contabilidad generalmente aceptados existentes para determinar cuando un activo de larga
vida se mantiene para la venta. También amplia la definicion de "Operaciones Descontinuadas', pero no permite la
acumulacién de pérdidas operativas futuras como se permitia anteriormente. La Administracion del Banco determiné que el
cierre de BLADEX Financial Services, LLC y su subsidiaria completamente controlada BLADEX Securities, LLC en el 2002,
calificaban como operaciones descontinuadas y de acuerdo a esto, una pérdida en operaciones y cierre de este segmento
de negocio se presenté como operaciones descontinuadas en el estado consolidado de operaciones para los afios terminados
al 31 de diciembre 2002 y 2001.

Utilidad por Accion
La utilidad por accion se calcula dividiendo la utilidad disponible para accionistas comunes (humerador) entre el nimero promedio
de acciones comunes en circulacion (denominador) durante el afio.

La utilidad por accion diluida mide el desempefio considerando el efecto que las acciones comunes potenciales, tales como las
opciones de acciones vigentes durante el mismo periodo, tendrian sobre la utilidad neta por accion. El calculo es similar al calculo
de la utilidad por accion, excepto por el denominador, el cual es aumentado para incluir el nidmero de acciones comunes
adicionales que estarian en circulacion, utilizando el método de acciones en tesoreria, si las acciones comunes potenciales diluidas
hubieran sido emitidas.

Reclasificaciones
Ciertas cifras presentadas en afios anteriores han sido reclasificadas para hacerlas uniformes con la presentacion del afio 2003.
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Al 31 de diciembre de 2003 y 2002, la exposicion del Banco en Argentina es la siguiente:

31 de diciembre de 2003

Valores Comprados

Contingencias y Bajo Acuerdos
(en millones de US délares) Préstamos Inversiones Aceptaciones Total de Reventa
Valor nominal uss$ 398 10 32 440 132
Reserva especifica para pérdidas en préstamos (175) n/a (20) (195) 0
Pérdidas por deterioro n/a (5) n/a (5) 0
Colaterales (Valores del Tesoro de los E.U.A.) 0 0 -0 0 (132)
Exposicion neta Uss$ 223 _ 5 _12 240 _0

31 de diciembre de 2002
Valores Comprados

Contingencias y Bajo Acuerdos
(en millones de US délares) Préstamos Inversiones Aceptaciones Total de Reventa
Valor nominal uss$ 694 107 46 847 132
Reserva especifica para pérdidas en préstamos (365) n/a (15) (380) 0
Pérdidas por deterioro n/a (73) n/a (73) 0
Colaterales (Valores del Tesoro de los E.U.A.) 0 0 -0 0 (132)
Exposicion neta uss 329 34 31 394 _0

Al 31 de diciembre de 2003, la exposicion neta del Banco en Argentina de US$240 millones, representaba el 41% del total del capital
del Banco, comparado con el 120% al 31 de diciembre de 2002.

Al 31 de diciembre de 2003, la cartera crediticia del Banco en Argentina de US$440 millones presentaba una reduccion de US$407
millones o 48% comparado al 31 de diciembre de 2002. Esta reduccion fue principalmente debido a la venta de cartera crediticias
de Argentina con un valor nominal de US$308 millones. En todos los casos, el producto de la venta de los préstamos e inversiones
excedia su valor registrado, neto de reservas para pérdidas en préstamos previamente establecidas y pérdidas por deterioro. Por
consiguiente, la venta de cartera crediticia genero reversiones en las reservas de pérdidas de préstamos y ganancia en venta de valores
disponibles para la venta. El siguiente cuadro muestra informacion detallada de la venta de la cartera crediticia de Argentina:

(en millones de US dolares) Préstamos Inversiones Total

Principal (valor nominal) Uss$ 2145 93.5 308.0
Reserva para pérdidas en préstamos (171.4) n/a (171.4)
Pérdidas por deterioro de inversiones n/a (75.0) (75.0)
Valor neto registrado (A) Us$ 43.1 18.5 61.6
Producto de la venta (B) Uss$ 105.7 40.7 146.4
Ganancia en venta (B-A) US$ 62.6 22.2 84.8

Toda la exposicion del Banco en Argentina esta denominada en ddlares de los Estados Unidos de América. La distribucion de la cartera
de Argentina, por tipo de industria al 31 de diciembre de 2003 es la siguiente: Corporaciones (35%o), instituciones financieras (65%
de los cuales, el 50% representa bancos estatales y 15% representa subsidiarias de bancos americanos y europeos).

Adicionalmente, al 31 de diciembre de 2003, el Banco tenia valores comprados bajo acuerdo de reventa con contrapartes argentinas
por US$132 millones, los cuales estaban totalmente garantizados con valores del Tesoro de los Estados Unidos de América, monto
gue no ha cambiado desde el 31 de diciembre de 2002. Estos instrumentos estan clasificados como riesgo pais de Estados Unidos de
América, sin asignacion de reserva y registrados como activo en estado de acumulacion de intereses.
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De acuerdo a la politica del Banco, todos los cobros de intereses sobre los créditos argentinos son registrados sobre la base de
efectivo. Aln cuando se han estado recibiendo de manera constante, montos significativos en concepto de pago de intereses de la
mayoria de los clientes del Banco en Argentina, la cobrabilidad sobre el principal de estos préstamos se ha evaluado de forma
separada. Durante el afio 2003, el Banco cobr6 en intereses de Argentina un aproximado de US$24 millones. La relacion de cobro
de intereses de clientes de Argentina al total de pago de intereses adeudados y por pagar de estos deudores durante el afio 2003
fue de 86%.

Al 31 de diciembre de 2003, el 80% de la cartera de Argentina, habia sido reestructurada, mientras que un 4% de la cartera
estaba en negociacion, un 8% no habia sido reestructurada y no estaba pagando intereses y un 8% estaba pagando bajo los
términos originales.

En enero de 2004, el Banco cobré US$7.2 millones de préstamos clasificados como "pagando bajo los términos originales™ y
reestructur6 US$2.5 millones de un préstamo clasificado como "'en negociacion™. Este cobro y la reestructuracion de la deuda
representan el 19% y 14%, respectivamente, del total de las categorias mencionadas vigentes al 31 de diciembre de 2003.

Exposicion en Brasil
Al 31 de diciembre de 2003 y 2002, la exposicion del Banco en Brasil es como sigue:

31 de diciembre de 2003

(en millones de US délares) Préstamos Inversiones Contingencias Total

Valor nominal Uss$ 1,011 15 95 1,121
Reserva para pérdidas en préstamos (33) n/a 2) (35)
Ajustes a valor razonable n/a 1 n/a 1
Exposicion neta Us$ 978 16 93 1,087

31 de diciembre de 2002

(en millones de US délares) Préstamos Inversiones Contingencias  Total
Valor nominal US$ 930 39 148 1,117
Reserva para pérdidas en préstamos (46) n/a 4) (50)
Ajustes a valor razonable n/a 1) n/a (1)
Exposicion neta US$ 884 38 144 1,066

Al 31 de diciembre de 2003, la cartera crediticia del Banco en Brasil por industria estaba compuesta por instituciones financieras
(78%) y entidades no financieras (22%o).

Al 31 de diciembre de 2003, la cartera crediticia del Banco en Brasil incluia un préstamo deteriorado y reestructurado en estado de no-
acumulacién de intereses por US$47 millones de una corporacion brasilefia, para el cual el Banco ha establecido una reserva especifica
para posibles pérdidas crediticias de US$16 millones. El 29 de diciembre de 2003, esta corporacion brasilefia llegd a un acuerdo con
sus acreedores privados para reprogramar aproximadamente US$787 millones de su deuda vigente por los préximos cinco afios, lo cual
se espera resuelva todos los incumplimientos de pagos vigentes con sus acreedores. Adicionalmente, la compafia duefia de esta
corporacion brasilefia ha acordado los términos de reestructuracion de sus préstamos vigentes adeudados a un banco estatal brasilefio.

Valores Comprados bajo Acuerdo de Reventa

El Banco compra ciertos valores bajo acuerdos para revender éstos u otros valores sustancialmente idénticos. Estos acuerdos son
considerados préstamos garantizados. Al 31 de diciembre de 2003 y 2002, los valores comprados bajo acuerdos de reventa tenian
un valor registrado de US$132,022,050. Estos valores comprados bajo acuerdos de reventa son todos realizados con una contraparte
en Argentina y estan totalmente garantizados con valores del Tesoro de los Estados Unidos de Ameérica, por lo que el riesgo crediticio
se considera como riesgo de Estados Unidos de América. Al 31 de diciembre de 2003, el vencimiento de estos acuerdos no excedia
90 dias, y se encontraban al dia en el pago del principal y los intereses.
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Inversiones en Valores

a)

Valores Disponibles para la Venta
Estos valores consisten principalmente en instrumentos de deuda que el Banco compra con la intencion de venderlos antes de su
vencimiento, y estan sujetos a los mismos criterios y politicas de aprobacién de crédito que el resto de la cartera crediticia.

El costo amortizado, valor razonable y ganancia (pérdida) bruta no realizada de los valores disponibles para la venta se resume a
continuacion:

31 de diciembre de 2003

Costo Ganancia Bruta  Pérdida Bruta Valor
Amortizado No Realizada No Realizada Razonable
Bonos:
Corporativos uss$ 1,001,585 18,492 0 1,020,077
Gobierno 37,910,614 4,131,074 0 42,041,688
Bonos deteriorados - emisores argentinos 2,859,895 2,418,958 0 5,278,853
US$ 41,772,094 6,568,524 0 48,340,618
31 de diciembre de 2002
Costo Ganancia Bruta  Pérdida Bruta Valor
Amortizado No Realizada No Realizada Razonable
Bonos:
Corporativos Us$ 21,486,861 80,680 0 21,567,541
Gobierno 91,535,997 4,644,711 3,224,792 92,955,916
Bonos deteriorados - emisores argentinos 24,693,005 9,942,430 0 34,635,435
Us$ 137,715,863 14,667,821 3,224,792 149,158,892

Durante el afio 2003, inversiones con un valor razonable de US$933,374 fueron recibidas como recuperacion de un
préstamo deteriorado en Argentina. En adicion, los términos de una inversion deteriorada en Argentina con un valor
razonable de US$4,269,479 fueron modificados como resultado de un acuerdo de reestructuracion. Al 31 de diciembre de
2003 y 2002, todas las inversiones en Argentina estaban clasificadas como disponibles para la venta. Durante el 2003 y
2002, inversiones deterioradas con valor neto de US$3,325,000 y US$5,500,000, respectivamente, fueron reestructuradas y
convertidas en préstamos.

Al 31 de diciembre 2003 y 2002, inversiones con un valor registrado de US$48,340,618 y US$129,835,647, respectivamente,
garantizaban obligaciones para valores vendidos bajos acuerdos de recompra.

La siguiente tabla presenta los componentes de las transacciones de las inversiones en valores atribuibles a las inversiones
disponibles para la venta:

31 de diciembre

2003 2002
Ganancias (Pérdidas) Ganancias (Pérdidas)
Bonos Us$ 22,210,998 0 183,586 0

El costo amortizado y los valores razonables de los valores disponibles para la venta al 31 de diciembre de 2003 por vencimiento
contractual se presentan en la siguiente tabla:

Costo Valor
Amortizado Razonable
Vencimiento en un afio Us$ 4,004,942 4,125,502
Después de 1 y dentro de 5 afios 36,833,778 43,281,742
Después de 5 afios 933,374 933,374

Us$ 41,772,094 48,340,618




De conformidad con reglamentaciones de la Superintendencia de Bancos de Panamd, efectivo el 31 de mayo de 2002,
algunos valores mantenidos hasta su vencimiento fueron transferidos a valores disponibles para la venta. A la fecha de la
transferencia, las inversiones tenian un costo amortizado de US$173,974,293 y un valor razonable de US$131,269,757. La
pérdida no realizada de US$42,704,536 fue registrada en otras utilidades (pérdidas) integrales. Al 30 de junio de 2002, la
Administracién del Banco considerd que la baja en el valor razonable de inversion en valores de Argentina no era temporal.
Consecuentemente, se registré una pérdida por deterioro de valores de US$41,883,201. Durante el afio 2003, la reduccion
en el valor razonable de estas inversiones consideradas no temporal fue de US$953,477.

Valores Mantenidos hasta su Vencimiento

La politica de inversiones de la tesoreria del Banco es adquirir valores con vencimientos hasta tres afios, siempre y cuando
éstos tengan un grado de inversion a corto plazo de "A1/P1" o un grado de inversidn de largo plazo de "A™ o mejor, emitido
por lo menos por dos de las siguientes agencias: Standard & Poor’s, Moody’s Investors, o Fitch IBCA, y con tal que sean
negociables en los mercados secundarios. Los valores cuya clasificacion se encuentra un grado por debajo del grado de
inversion, se clasificaran como disponibles para la venta. El Banco ha clasificado ciertos valores bajo esta categoria, los cuales
no se adhieren a la politica de inversiones de la tesoreria del Banco, tales como bonos y notas a tasas variables que fueron
compradas como parte de su cartera crediticia y que estén sujetas a las mismas politicas y criterios de aprobacion de crédito
que el resto de la cartera crediticia. Al 31 de diciembre de 2003 y 2002, los saldos existentes de valores mantenidos hasta
su vencimiento pertenecientes a la cartera crediticia fueron de US$29,452,040 y US$11,555,397, respectivamente.

El costo amortizado, el valor estimado de mercado y la ganancia (pérdida) bruta no realizada de los valores mantenidos hasta
su vencimiento son los siguientes:

31 de diciembre de 2003

Costo Ganancia Bruta Pérdida Bruta Valor
Amortizado No Realizada No Realizada Razonable
Bonos - Gobierno Uss$ 29,452,040 337,960 0 29,790,000

31 de diciembre de 2002

Costo Ganancia Bruta Pérdida Bruta Valor
Amortizado No Realizada No Realizada Razonable
Bonos - Corporativos uss$ 11,555,397 345,152 183,217 11,717,332

En agosto de 2003, bonos del Gobierno Mexicano por la suma de US$29,821,038 que anteriormente estaban clasificados
como valores disponibles para la venta fueron transferidos a valores mantenidos hasta su vencimiento. Al momento de la
transferencia estos valores mantenian ganancias brutas no realizadas por un monto de US$4,107,753, las cuales estan siendo
amortizadas hasta su fecha de vencimiento. Al 31 de diciembre de 2003, el saldo de la ganancia bruta no realizada, neta de
amortizacion, era de US$3,691,991.

Al 31 de diciembre de 2003, el vencimiento contractual de estos valores es mayor a un afio.
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Basado en los vencimientos restantes, la clasificacion de los préstamos es como sigue:

Corriente:
Hasta 1 mes
De 1 mes a 3 meses
De 3 meses a 6 meses
De 6 meses a 1 afio
Mas de 1 afio
Deteriorados — Argentina

Reestructurados y deteriorados:
Clientes argentinos
Cliente brasilefio

Vencidos:
Clientes argentinos deteriorados
Cliente brasilefio

31 de diciembre

Us$

Us$

2003

240,111,995
463,387,032
629,434,403
435,279,440
61,942,139
39,653,128
1,869,808,137

336,411,853
46,986,148
383,398,001

21,825,000

0

21,825,000
2,275,031,138

La distribucion de las tasas de interés fija y variable de la cartera de préstamos es la siguiente:

Tasa de interés fija
Tasa de interés variable

El resumen de los préstamos por riesgo pais es como sigue:

Pais

Argentina

Bolivia

Brasil

Chile

Colombia

Costa Rica
Republica Dominicana
Ecuador

El Salvador
Guatemala
Jamaica

México
Nicaragua
Panama
Paraguay

Pert

Trinidad y Tobago
Venezuela

2002

221,417,013
382,946,482
615,121,422
242,130,661
360,941,399
535,207,263
2,357,764,240

41,711,000
0
41,711,000

117,037,094
105
117,037,199
2,516,512,439

31 de diciembre

uss

uss

2003

1,270,879,762
1,004,151,376
2,275,031,138

2002

1,195,983,087
1,320,529,352
2,516,512,439

31 de diciembre

US$

2003
397,889,981
0
1,011,165,805
131,010,000
96,479,616
58,927,685
24,169,884
21,644,929
25,646,616
33,831,065
13,551,989
183,051,940
8,609,442
43,600,000
0
64,664,849
99,874,837
60,912,500

US$ 2,275,031,138

2002

693,955,356
12,885,386
930,239,821
47,836,000
80,264,476
41,566,464
155,950,402
45,673,812
1,890,212
28,846,962
11,182,506
142,415,891
6,548,228
18,700,000
1,675,000
63,355,814
84,238,609

149,287,500
2,516,512,439




®)

En el curso normal del negocio, al 31 de diciembre de 2003 y 2002 el Banco tiene operaciones con el 39% y 35%, respectivamente,
de los accionistas Clases ""A™ y ""B" (ver Nota 14). Todas las transacciones se efectiian bajo criterios comerciales y estan sujetas a los
términos y condiciones prevalecientes en el mercado y estan sujetas a todos los procedimientos de control y de Gobierno Corporativo
del Banco. Al 31 de diciembre de 2003 y 2002, aproximadamente 51% y 26%, respectivamente, de la cartera de préstamos vigente

esta colocada con accionistas del Banco Clases "A™ y ""B"" y sus partes relacionadas.

Al 31 de diciembre de 2003 y 2002, sustancialmente toda la cartera de préstamos del Banco en Argentina de US$397,889,981 y
US$691,471,518, respectivamente, fue clasificada como deteriorada. Estos préstamos deteriorados de Argentina fueron

contabilizados usando el método de base de efectivo para el reconocimiento de intereses.

A continuacion un resumen de informacién con relacion a los préstamos vencidos e importes de intereses sobre préstamos en estado

de no-acumulacioén de intereses:
31 de diciembre

2003 2002 2001

Préstamos en estado de no-acumulacién de intereses US$ 444,876,129 691,471,518 77,060,927
Préstamos vencidos en acumulacion de intereses

(menos de 90 dias vencidos) 0 105 338,553
Total de préstamos vencidos y en estado de

no acumulacién de intereses US$ 444,876,129 691,471,623 77,399,480
Intereses que serian registrados si los préstamos

no hubiesen sido clasificados en estado de

no-acumulacién de intereses Us$ 28,888,663 26,835,677 845,844
Ingresos por intereses cobrados en préstamos en

estado de no-acumulacion de intereses 24,086,389 16,572,439 261,795
Ingresos de intereses dejados de percibir USs$ 4,802,274 10,263,238 584,049
A continuacion, se presenta un resumen de la informacién correspondiente a préstamos deteriorados:

31 de diciembre
2003 2002 2001

Préstamos deteriorados con reservas especificas

para pérdidas crediticias US$ 444,876,129 691,471,518 77,060,927
Reserva especifica para préstamos deteriorados

(bajo SFAS 114) US$ 191,293,077 365,345,703 17,714,918
Saldo promedio en préstamos deteriorados

durante el afio Us$ 572,811,928 422,412,361 12,821,669
Ingreso por intereses cobrados en préstamos

deteriorados durante el afio US$ 24,086,389 16,572,439 261,795

Reservas para Pérdidas Crediticias

Las reservas para pérdidas crediticias estan disponibles para absorber probables pérdidas estimadas existentes en la cartera crediticia a
la fecha del balance de situacion consolidado. El Banco clasifica las reservas para pérdidas crediticias en dos componentes:

a) Reserva para pérdidas en préstamos:

31 de diciembre

2003 2002 2001

Saldo al inicio del afio US$ 429,720,362 177,483,648 110,387,682

(Reversion) provision cargada a ingresos (69,507,810) 272,586,082 77,144,445

Recuperaciones de préstamos 1,971,400 291,616 285,914
Préstamos cargados contra la reserva para

pérdidas en préstamos (137,836,493) (20,640,984) (10,334,393)

Saldo al final del afio US$ 224,347,459 429,720,362

177,483,648
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Los préstamos considerados como incobrables son descargados contra la reserva para pérdidas en préstamos, mientras que la
recuperacion de los montos previamente descargados son acreditadas a la misma.

b) Reserva para pérdidas en créditos contingentes:

Saldo al inicio del afio Uss$
Provisiéon
Saldo al final del afio Uss$

31 de diciembre

2003 2002

23,369,691 17,200,000
10,602,890 6,169,691

33,972,581 23,369,691

2001

17,200,000
0
17,200,000

La reserva para pérdidas en créditos contingentes, refleja el mejor estimado de la administracion del Banco para cubrir
probables pérdidas de créditos contingentes tales como cartas de crédito confirmadas, cartas de crédito “'stand-by" y

compromisos de crédito (ver Nota 18).

El incremento en la reserva para pérdidas en créditos contingentes durante el afio 2003, estaba relacionado principalmente con

transacciones de clientes argentinos por US$20,455,206.

(9) Propiedades y Equipo
La tabla siguiente provee informacion de las propiedades y equipo:

Terreno
Edificio y mejoras
Mobiliario y equipo

Menos depreciacion acumulada

(10) Depdsitos
El perfil de vencimientos de los depositos del Banco es el siguiente:

A la vista

Hasta 1 mes

De 1 mes a 3 meses
De 3 meses a 6 meses
De 6 meses a 1 afio
Mas de 1 afio

Depositos a plazo de US$100,000 o més:
Monto agregado de depdsitos

Dep6sitos en oficinas fuera de Panama:

Monto agregado de depdsitos
Gasto de intereses
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31 de diciembre

2003 2002
USs$ 462,176 462,176
4,092,982 4,086,968
8,017,960 8,617,368
12,573,118 13,166,512
8,454,270 8,079,623
US$ 4,118,848 5,086,889

31 de diciembre

2003 2002
US$ 19,370,257 23,102,051
497,740,333 463,404,023
161,379,961 49,645,110
10,000,000 0
5,000,000 1,000,000
9,464,285 14,821,428
US$ 702,954,836 551,972,612
US$ 683,486,038 528,870,561
US$ 285,304,305 262,349,849
USs$ 3,641,999 6,079,229




(11) Obligaciones y Colocaciones a Corto Plazo
El desglose de las obligaciones y colocaciones a corto plazo con bancos y otros inversionistas es como sigue:

31 de diciembre

2003 2002
Obligaciones:
Con tasas de interés fija:
Adelantos de bancos Us$ 448,800,000 361,136,539
Aceptaciones descontadas 14,600,000 65,700,000
Valores vendidos bajo acuerdo de recompra 223,814,017 220,507,950
Total de obligaciones a corto plazo vigentes al final del afio 687,214,017 647,344,489
Saldo promedio durante el afio Us$ 602,496,299 1,218,036,260
Saldo maximo en cualquier fin de mes Us$ 704,240,216 1,762,156,670

31 de diciembre

2003 2002
Tasas de interés fija:
Promedio ponderado de la tasa de interés al final del afio 1.50% 2.20%
Promedio ponderado de la tasa de interés durante el afio 1.93% 2.72%
Tasas de interés variable:
Promedio ponderado de la tasa de interés al final del afio n/a n/a
Promedio ponderado de la tasa de interés durante el afio n/a 0.29%

Las actividades del Banco para la obtencién de fondos incluyen un programa de emision de Euro-Papel Comercial y de Euro-
Certificados de Depositos. Este programa puede ser utilizado por el Banco o su subsidiaria en las Islas Caiman para emitir papel
comercial o certificados de deposito con vencimientos entre siete y trescientos sesenta y cinco dias, con interés o con descuento, por
un minimo de US$10,000 por emision y en varias monedas. Los valores generalmente son vendidos al portador a través de una o varias
instituciones financieras. Con respecto a la emision de Certificados de Depositos, estos sélo pueden ser emitidos por la subsidiaria del
Banco en las Islas Caiman.

(12) Obligaciones y Colocaciones a Mediano y Largo Plazo
El desglose de las obligaciones y colocaciones a mediano y largo plazo (con vencimiento original de mas de un afio) es como sigue:

31 de diciembre

2003 2002
Obligaciones:
Con tasas de interés variable:
Préstamos sindicados y otras obligaciones a mediano
plazo con varios bancos internacionales, con
vencimientos desde julio de 2004 hasta septiembre de 2008 US$ 223,855,286 910,053,539
Valores vendidos bajo acuerdos de recompra 0 31,686,541
Total de obligaciones a tasas de interés variable 223,855,286 941,740,080
Con tasas de interés fija:
Préstamos sindicados y otras obligaciones a mediano
plazo con varios bancos internacionales, con
vencimientos desde enero de 2004 hasta diciembre de 2005 143,786,772 0
Valores vendidos bajo acuerdo de recompra 0 4,614,213
Total de obligaciones a tasa de interés fija 143,786,772 4,614,213
Total de obligaciones 367,642,058 946,354,293

Sub total que pasa Us$ 367,642,058 946,354,293
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Sub total que viene USs$ 367,642,058 946,354,293

Colocaciones:
Con tasas de interés variable:
Euro-notas de mediano plazo con varios vencimientos
desde mayo de 2004 hasta mayo de 2006 79,000,000 236,284,802

Con tasas de interés fija:
Euro-notas de mediano plazo con varios vencimientos
desde febrero de 2004 hasta septiembre de 2005 38,874,373 102,854,170

Total de colocaciones 117,874,373 339,138,972

Total de obligaciones y colocaciones a mediano y a

largo plazo vigentes al final del afio US$ 485,516,431 1,285,493,265
Saldo promedio durante el afio US$ 867,598,550 1,547,080,898
Saldo méaximo en cualquier fin de mes US$ 1,251,316,393 1,780,266,566

31 de diciembre

2003 2002
Tasas de interés fija:
Promedio ponderado de la tasa de interés al final del afio 6.24% 6.46%
Promedio ponderado de la tasa de interés durante el afio 6.27% 6.50%
Tasas de interés variable:
Promedio ponderado de la tasa de interés al final del afio 1.84% 2.30%
Promedio ponderado de la tasa de interés durante el afio 2.01% 2.70%

Los vencimientos futuros de las obligaciones y colocaciones a mediano y largo plazo son como sigue:
31 de diciembre

2003 2002
2003 Us$ 0 838,018,394
2004 259,074,374 305,085,836
2005 159,086,652 123,389,035
2006 47,355,405 19,000,000
2007 y en adelante 20,000,000 0
Us$ 485,516,431  1,285,493,265

Las actividades de captacion de fondos del Banco incluyen un programa de Euro-Notas de Mediano Plazo (“Euro Medium-Term
Notes'), que en junio de 1999 se increment6 en US$750 millones hasta un méximo de US$2,250 millones. El programa puede ser
utilizado para emitir notas desde 90 dias hasta un maximo de 30 afios, con intereses fijos, variables o con descuentos y en varias
monedas. Las notas son generalmente vendidas al portador o registradas a través de una o mas instituciones financieras.

Uno de los acuerdos de obligaciones del Banco tiene restricciones relacionadas con los siguientes indices: Adecuacion de riesgo
ponderado de capital, indice de exposicion crediticia abierta, indice de rango de vencimiento, indice de exposicion por pais e indice
de exposicion por grupo. Al 31 de diciembre de 2003, el Banco estaba en cumplimiento con estas restricciones.

Extincion Anticipada de Deuda

Durante el segundo trimestre del 2003, el Banco recompré en el mercado a descuento US$14,098,000 de notas emitidas bajo el
programa EMTN. El total de desembolso fue de US$13,309,093, que resultd en una ganancia realizada de US$788,907. Las fechas de
vencimiento originales de estas notas eran 20 de septiembre de 2005.

También durante el tercer trimestre del 2002, el Banco recompré en el mercado a descuento US$11,000,000 de notas emitidas bajo
el programa EMTN. El total de desembolsos fue de US$9,570,000, resultando en una ganancia realizada de US$1,430,000. Las fechas
de vencimiento originales de estas notas eran 25 de septiembre de 2003 y 2 de mayo de 2003.




(13) Acciones Preferidas Redimibles

Las acciones preferidas redimibles que han sido autorizadas por el Banco consisten en 5,000,000 de acciones con un valor nominal de
US$10 por accion, totalizando US$50,000,000. La emision de acciones preferidas con participacion acumulativa minima del 8% fue
autorizada el 30 de abril de 1986. Al 31 de diciembre de 2003 y 2002, el total de acciones emitidas y en circulacion era de 913,918
y 1,218,557, respectivamente. Al 31 de diciembre de 2003 y 2002, 107,612 y 29,003 acciones preferidas, respectivamente, fueron
redimidas pero no reclamadas por los accionistas. Normalmente, las acciones preferidas no tienen derecho a voto, excepto cuando se
deja de pagar la cuantia total del dividendo minimo y no se cumplan algunas otras condiciones, en cuyo caso los accionistas preferidos
tienen derecho a elegir un Director, a devengar un dividendo preferido minimo del 8%, cuyo pago esta sujeto a la aprobacion de la
Junta Directiva del Banco, y a tener primera preferencia en caso de liquidacion, por un monto de US$10 por accién, mas dividendos
acumulados y no pagados. Las acciones preferidas se requieren sean redimidas a su valor nominal mediante un fondo de redencién
destinado a redimir una suma equivalente a un 20% del valor nominal total de las acciones preferidas en circulacion al 15 de marzo
de 2002, y a partir del 15 de mayo de cada uno de los afios subsecuentes hasta el 2006. El 15 de mayo de 2003, el Banco redimi6
304,639 acciones preferidas que representan el 20% del total de acciones preferidas redimibles. Las acciones preferidas que deberian
ser redimidas fueron escogidas al azar el 31 de marzo de 2003 en las oficinas centrales del Banco en Panama.

Al 1 de julio de 2003, el Banco adopt6 el SFAS150, consecuentemente las acciones preferidas redimibles fueron reclasificadas como
pasivos y la acumulacion de intereses por pagar fueron cargados a la cuenta de gastos de intereses. Al 31 de diciembre de 2003, el
interés por pagar para las acciones preferidas era de US$731,134.

(14) Acciones Comunes
Las acciones comunes del Banco estan divididas en tres categorias:
1) Acciones Clase "A™: s6lo se pueden emitir a bancos centrales latinoamericanos o bancos en los cuales el Estado u otra entidad
del gobierno sea el principal accionista.
2) Acciones Clase ""B"": solo se pueden emitir a bancos o instituciones financieras.
3) Acciones Clase "E'": se pueden emitir a cualquier persona, indistintamente si es una persona natural o juridica.

Los tenedores de las acciones Clase ""B* tienen el derecho de convertir sus acciones Clase ""B"" en cualquier momento y sin ninguna
restriccion, por acciones Clase "'E", al cambio de una nueva accién Clase "'B"*, por una accion Clase "E", sin descuento. Las acciones
Clase "E" emitidas en intercambio de acciones Clase ""B" que no hayan estado en circulacion por lo menos dos afos (incluyendo las
nuevas acciones Clase ""B"") no podran (al menos que sean registradas por el Banco bajo el Acta de Valores de los Estados Unidos de
América de 1933 y sus enmiendas) ser canjeadas libremente en la Bolsa de Valores de Nueva York hasta el final del periodo de retencion
de dos afios, el cual incluira el periodo de retencion de las acciones Clase "'B"* por el cual las acciones Clase "'E™ fueron canjeadas.

El 18 de noviembre de 2002, los accionistas del Banco aprobaron una enmienda al primer parrafo del Articulo 4 del Pacto Social que
aumentaba su capital comin autorizado de 70,000,000 acciones a 180,000,000 acciones, a fin de permitir al Banco aumentar su
capital inicial a través de una oferta de derechos del Banco a sus accionistas comunes (ver Nota 15).

El 27 de junio de 2003, el Banco ofrecid derechos no transferibles, otorgandole a los poseedores de acciones comunes a suscribir hasta
22,000,000 de acciones comunes del Banco. Seguido a la capitalizacion y la suscripcion de 22 millones de acciones ofrecidas, la
composicion accionaria de BLADEX era la siguiente: 16.1% de Clase ""A", 10.4% de Clase "B" y 73.5% de Clase "E", y el nUmero
total de acciones comunes vigentes era de 39.3 millones de acciones. La siguiente tabla brinda informacién detallada del movimiento
de las acciones por clase por el periodo de dos afios terminados el 31 de diciembre de 2003:

Clase “A” Clase “B” Clase “E” Total
Autorizadas 40,000,000 40,000,000 100,000,000 180,000,000
Vigentes al 31 de diciembre de 2001 4,911,185 4,247,213 8,182,440 17,340,838
Conversiones 0 (502,850) 502,847 (3)
Emision de nuevas acciones 0 2,358 0 2,358
Vigentes al 31 de diciembre de 2002 4,911,185 3,746,721 8,685,287 17,343,193
Conversiones 0 (933,015) 933,013 (2)
Emision de nuevas acciones 1,431,004 652,997 19,915,999 22,000,000
Emision de acciones restringidas 0 0 9,547 9,547

Vigentes al 31 de diciembre de 2003 6,342,189 3,466,703 29,543,846 39,352,738
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Bajo el programa de recompra aprobado por la Junta Directiva del Banco el 6 de diciembre de 2000, el Banco recompré acciones
comunes en el mercado libre al precio prevaleciente en el mercado a la fecha de la compra. La siguiente tabla presenta
informacién relacionada con las acciones recompradas no retiradas por el Banco y, consecuentemente, fueron clasificadas como
acciones en tesoreria:

Clase “A” Clase “B” Clase “E”
Acciones Monto Acciones Monto Acciones Monto
Vigentes al 31 de diciembre de 2000 48,297 1,485,144 568,010 15,655,232 117,300 3,700,521
Recompradas durante el afio 2001 269,843 9,222,575 0 0 1,633,205 55,570,235
Vigentes al 31 de diciembre de 2001 y 2002 318,140 10,707,719 568,010 15,655,232 1,750,505 59,270,756
Emision de acciones restringidas 0 0 0 0 (9,547) (63,679)
Vigentes al 31 de diciembre de 2003 318,140 10,707,719 568,010 15,655,232 1,740,958 59,207,077

(15) Capitalizacion
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Antecedentes relacionados con la Capitalizacion

La provision para pérdidas crediticias y deterioro de valores, cargos efectuados en el segundo trimestre del afio 2002, dio como
resultado una disminucién en las razones financieras de capital. Con la intencion de recuperar los niveles histéricos para mantener
los planes de crecimiento del BLADEX y reforzar su habilidad de contrarrestar la volatilidad del mercado, la Junta Directiva del
Banco aprob6 hacer un aumento adicional del Capital Tier 1 (acciones comunes) de por lo menos US$100 millones. La Junta
Directiva del Banco consider6 que el Banco debia aumentar un minimo de US$100 millones de Nivel 1 (""Tier 1'") de capital, a fin
de mantener su grado de inversidon y continuar asegurando el financiamiento necesario para cumplir con su rol de proveer
financiamiento a sus prestatarios en Latinoamérica.

Con el fin de asegurar que el Banco lograra el aumento en los fondos de capital requerido, el Banco solicitdé a un grupo de
accionistas Clase ™A' y Clase "B y a varias organizaciones multilaterales, incluyendo el IFC (juntas forman el *'Grupo Principal
de Apoyo™), el compromiso de compra de méas de US$100 millones para cubrir cualquier faltante de acciones, en el caso de que
no se alcanzare el nivel del capital requerido de las acciones ofrecidas a los accionistas existentes, que no hubieran sido suscritas
al final del periodo de suscripcion.

Segun los estatutos del Banco, los accionistas Clase A" y Clase "B" tienen derechos prioritarios con respecto a la venta de
acciones adicionales Clase A" y Clase ""B*, respectivamente. Los accionistas Clase ""E* no tienen derechos preferentes, pero la
Junta Directiva del Banco los incluy6 en la oferta de derechos, a fin de asegurar que fueran justamente tratados. Con el proposito
de resolver una dilucidon accionaria potencial a los accionistas, la Junta Directiva del Banco, obtuvo el capital necesario,
inicialmente a través de una oferta de derechos a los accionistas comunes, por medio de la cual cada accionista tuvo la
oportunidad de suscribir, en base a un prorrateo, una porcién de las acciones ofrecidas. S6lo después de la ejecucion de la oferta
de derechos, podria el Banco vender acciones a entidades que no fueran accionistas. BLADEX eligié ofrecer 22 millones de
acciones con la finalidad de tener un margen adicional en caso de que el precio de la accion de BLADEX disminuyera
sustancialmente, aln pudiera alcanzar su objetivo de US$100 millones.

Con fecha efectiva 27 de junio de 2003, el Banco completo el proceso de capitalizacion a través de una oferta de derechos que
origind US$147 millones a un precio de US$6.68 por accion. Seguidamente a la sobre suscripcion de la emision que resulto en
suscripciones por un total de 23.2 millones de acciones comunes, la emisién de nuevas acciones por 22 millones fueron suscritas
por los accionistas registrados el 2 de junio de 2003. La suscripcién tuvo una connotacién importante y positiva en las
calificaciones de riesgo del Banco. El 2 de julio de 2003, Standard and Poor’s elevo el grado de inversién BBB- de una perspectiva
negativa a estable, y el 21 de julio de 2003, Moody’s confirmo la perspectiva de estable para nuestro grado de inversion Baa3 y
mejoro la calificacion de la solidez financiera del Banco. Por Gltimo, el 5 de agosto de 2003, Fitch elevo el grado de inversion de
BB+ regresando al grado de inversién de BBB- con perspectiva estable.




Costos relativos a la Capitalizacién

El 28 de junio de 2002, el Banco contratdé a BNP Paribas Securities Corp. y Deutsche Bank Securities Inc. (conjuntamente los
""Asesores Financieros') para brindar asesoria financiera con respecto a los planes de obtencion de capital y el manejo de las
calificaciones de riesgo. Al 31 de diciembre de 2003, los costos directos relacionados a los servicios de asesoria brindados por
los Asesores Financieros, al igual que asesores legales y otros asesores financieros, fueron aproximadamente de US$11,920,907,
los cuales fueron registrados como una reduccién del capital pagado en exceso.

Al 31 de diciembre de 2002, los costos acumulados relacionados con el proceso de obtencion de capital fueron US$4,079,779.
Como la oferta de derechos no estaba completada en esa fecha, los costos de capitalizacion y gastos relacionados fueron
clasificados como otros activos. Al 31 de diciembre de 2002, el Banco registré US$1,650,000 de compromiso relacionado con el
servicio de asesoria financiera en relacion con el proceso de capitalizacion, el cual fue pagado durante el afio 2003.

(16) Planes de Compensacion en Efectivo y en Acciones
El Banco adopté un nimero de planes de compensacion bajo los cuales se administran planes de acciones restringidas y de opcién
de compra de acciones para atraer, retener y motivar a los directores, oficiales y empleados, y para compensarlos por su
contribucion al crecimiento y ganancias del Banco.

a)

b)

©)

d)

Acciones Restringidas - Directores

Durante el 2003, la Junta Directiva del Banco aprobé un programa de compensacion de acciones restringidas para
Directores del Banco que no sean empleados. Acciones restringidas entregadas bajo este programa de compensacién
pueden ser obtenidas de acciones en tesoreria, o acciones autorizadas no emitidas. De acuerdo con el programa de
compensacién de acciones restringidas para Directores, cada afio, la Junta Directiva puede autorizar la opcién para ejercer
acciones Clase "E" para cada Director por un monto equivalente a US$10,000 y para el Presidente de la Junta Directiva
por un monto equivalente de US$15,000, basado en el precio de cierre de la accién de BLADEX en la Bolsa de Valores de
Nueva York en la fecha de otorgamiento. Las acciones restringidas tendran un periodo de expiracién de cinco afios. Bajo
este plan fueron emitidas 9,547 acciones comunes Clase "E" y el costo de compensacion cargado contra ingresos fue de
US$94,993 en el 2003.

Plan de Opcion de Compra de Acciones 2003 - Directores

El 19 de julio del 2003, la Junta Directiva del Banco aprobé un Plan de Opcion de Compra de Acciones para Directores, el
cual les permite la opcion de compra de acciones comunes Clase "E" por un monto equivalente a US$10,000 y para el
Presidente de la Junta Directiva por un monto equivalente de US$15,000.

El nuevo plan de opcion de compra de acciones tiene las siguientes caracteristicas:

a. Elplan considerara opciones indexadas basadas en indices de mercado general en Latinoamérica (Optimized Equity Index
— Merval, Ibovespa, IndMex, IPSA, IGBVL, IGBC, IBC).

El precio ejercible sera ajustado basado en el cambio en el indice del mercado relevante.

El término de la opcion sera de siete afios, y el periodo de ejercicio es al final de cuatro afios.

d. Otorgamientos seran calculados basados en el modelo "Black-Scholes™ derivado del valor esperado de la compensacion.

o T

No se han otorgado opciones bajo este nuevo plan.

Planes de Opcidon de Compra de Acciones — Directores

Durante el 2000, la Junta Directiva del Banco aprob6 un plan de compra de acciones para Directores no empleados del Banco.
El precio de ejercicio de cada opcion debe ser igual al 100% del valor razonable del mercado de las acciones comunes que
forman parte de la opcidn a la fecha que la opcion sea otorgada. Las opciones otorgadas seran 100% ejercibles un afio
después de la fecha otorgada y expira en el quinto afio después de la fecha otorgada.

El 19 de julio de 2003, la Junta Directiva del Banco aprobé descontinuar este plan; consecuentemente, no se otorgaran
opciones adicionales.

Planes de Opcion de Compra de Acciones - Empleados

Para el plan de opcién 1995, las opciones fueron otorgadas de tiempo en tiempo a un precio de compra igual al valor
razonable promedio de las acciones comunes que forman parte de la cobertura de esta opcion, a la fecha que la opcion fue
otorgada. Un tercio de las opciones pueden ser ejercidas, sucesivamente, cada afio posterior al otorgamiento y expira en el
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décimo afio después de otorgada. Para el plan de opcion 1999, los términos son los mismos del plan de opcion 1995, con
la excepcion de que un tercio de las opciones pueden ser ejercidas dos afios después de otorgadas y pueden llegar a ser
ejercidas en su totalidad después del cuarto afio y con una expiracion al décimo afo después de ser otorgada. El 19 de julio
de 2003, la Junta Directiva del Banco aprobé descontinuar los planes de opcion de compra de acciones de 1995 y 1999 para
empleados y no se otorgaran opciones adicionales bajo estos planes.

Un resumen del estatus de las opciones otorgadas a los directores y empleados se presenta a continuacion:

31 de diciembre

2003 2002 2001
Precio Precio Precio
Promedio Promedio Promedio
por Accion por Accion por Accion
Acciones Ejercida Acciones Ejercida Acciones Ejercida
Acciones vigentes al inicio del afio 247,642 US$37.23 291,596 US$36.65 313,406 US$35.47
Otorgadas 0 0 0 0 72,584 US$32.88
Ejercidas 0 0 0 0 (50,740) US$23.06
Reintegradas (19,017) US$41.66 (43,954) Us$33.39 (43,654) US$37.70
Vigentes al final del afio 228,625 US$36.86 247,642 US$37.23 291,596 US$36.65
Opciones ejercibles al final del afio 191,210 US$38.00 176,801 US$4021 157,721 US$44.16
Promedio ponderado del valor razonable de
las opciones otorgadas durante el afio n/a n/a UsS$12.42
Opciones Vigentes Opciones Ejercibles
Promedio
Numero de Ponderado NUmero de
Acciones Precio de la Vida Acciones Precio
Vigentes al 31 Promedio Restante del Ejercidas al 31 Promedio
de diciembre por Accién Contrato de diciembre por Accion
Rango de precios de ejercicios de 2003 Ejercida (en afios) de 2003 Ejercida
US$20.00 - $30.00 57,482 US$23.12 5.77 50,504 US$23.11
US$30.01 - $40.00 48,473 32.88 7.08 18,036 32.88
US$40.01 - $50.00 84,670 42.04 2.89 84,670 42.04
Mayor que US$50.00 38,000 51.19 3.08 38,000 51.19
Total 228,625 US$L.86 451 191,210 US$?£

Adicionalmente, el 19 de julio de 2003, la Junta Directiva del Banco aprob6 un nuevo plan de opcion de compra de acciones
para empleados (opciones indexadas) con las mismas caracteristicas que el Plan de Opcién de Compra de Acciones 2003 —
Directores descrito arriba. No se han otorgado opciones bajo este nuevo plan.

El valor razonable de cada opcion otorgada se estima en la fecha de otorgamiento utilizando el modelo de precio de
opciones "Black-Scholes™ de precio de opciones con los siguientes supuestos de promedios ponderados para el 2001:

Planes de Opcién de
Compra de Acciones
Directores = Empleados

Promedio ponderado por valor razonable de la opcién Us$ 7.09 12.62
Promedio ponderado de vida esperada 2.35 5.05
Volatilidad esperada 30% 35%
Tasa de interés libre de riesgo 3.45% 4.15%
Dividendos anuales esperado por accion n/a n/a

Multa por incumplimiento anual esperada n/a n/a




e)

Plan de Contribucion

El Banco auspicia un plan definido de contribucion para sus oficiales extranjeros. Las contribuciones del Banco son determinadas
como un porcentaje de los salarios anuales de los oficiales elegibles al plan, con cada oficial contribuyendo con un importe
adicional retenido de su salario y depositado en una cuenta de ahorros en el Banco, devengando interés a tasa de mercado.
Durante los afios 2003, 2002 y 2001, el Banco cargd a gastos de salarios US$139,934, US$118,900 y US$50,764,
respectivamente. Al 31 de diciembre de 2003 y 2002, el pasivo acumulado y adeudado bajo este plan definido de contribucion
ascendia a US$571,755 y US$431,821, respectivamente.

Plan de Unidades de Patrimonio Diferido (el **Plan DEU"):

El Plan DEU permitia a empleados elegibles invertir hasta 25% de su participacion de las utilidades del afio en acciones Clase "E"
(Acciones de Participacion). El empleado recibia una unidad de patrimonio diferido por cada dos acciones. Cada unidad de
patrimonio diferido representaba el derecho de recibir una accion Clase "E™. El 19 de julio de 2003, la Junta Directiva del Banco
aprobd descontinuar este plan y consecuentemente, no se otorgaran opciones adicionales bajo este plan.

Durante el 2003, 2002 y 2001, el Banco provisiono el valor de mercado de las acciones Clase "E" relacionadas de US$1,863,
US$(3,011) y US$3,591, respectivamente, correspondiente a 122 unidades de patrimonio diferido ejercibles en febrero de 2006.

Plan Diferido de Compensacion (el ""Plan DC™):

El Plan DC tiene dos partes separadas: Dentro del primer componente del Plan DC, el Banco podra otorgar a cada empleado
elegible un nimero de unidades de Patrimonio Diferido igual al producto (x), equivalente a un monto igual a un porcentaje
gue no exceda el 3% de la compensacién a los empleados, dividido por (y), el valor razonable de mercado de las acciones "E"
del Banco. Cada unidad de Patrimonio Diferido representa el derecho a recibir una accién Clase "E" (o el equivalente
econémico del mismo). Los empleados adquiriran el derecho sobre las unidades de Patrimonio Diferido después de tres afios
de servicio (el cual puede ser antes o después del otorgamiento de la unidad de Patrimonio Diferido). La distribucidn sera
efectuada con respecto a las unidades de Patrimonio Diferido en la Gltima fecha de (i) la fecha que las unidades de
compensacion diferidas concedidas sean acreditadas a la cuenta del empleado y (ii) diez afios después de que el empleado
sea acreditado por primera vez con unidades de compensacion diferida bajo el Plan DC. Los empleados participantes recibiran
dividendos con respecto a sus unidades de compensacion diferida concedida y recibiran unidades adicionales de compensacion
diferida en lugar de dividendo, con respecto a sus unidades de compensacion diferida no concedidas. El segundo componente
permitird a los empleados que no son ciudadanos o residentes de los Estados Unidos diferir un porcentaje de la compensacion
y recibir discrecionalmente una contribucion proporcional en efectivo. Bajo ninguna circunstancia, el valor de (i) la contribucién
discrecional equivalente en efectivo otorgado a favor de un empleado vy (ii) las unidades del patrimonio diferido otorgado a
dichos empleados excedera el 6% de la base anual de la compensacion del empleado. Bajo el Plan DC, se reservaron 30,000
acciones comunes Clase "E". El 19 de julio de 2003, la Junta Directiva del Banco aprob6 descontinuar este plan. No se
otorgaran opciones adicionales bajo este plan.

A continuacion se detallan los cambios en las unidades de patrimonio diferido correspondiente al Plan DC al 31 de diciembre de
2003, 2002 y 2001:

31 de diciembre

2003 2002 2001
Vigentes al inicio del afio 9,114 4,308 0
Otorgadas 20,140 6,248 4,359
Reintegradas (281) (1,442) (51)
Ejercidas (83) 0 0
Vigentes al final del afio 28,890 9,114 4,308

Los gastos provisionados bajo este plan para el 2003, 2002 y 2001 fueron de US$58,573, US$49,122 y US$175,798,
respectivamente.
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(17) Utilidad (pérdida) por Accion
La siguiente tabla es una reconciliacion de la informacion de la utilidad y de las acciones utilizadas en el calculo de la utilidad (pérdida)

por accién basica y diluida para las fechas indicadas:

Utilidad (pérdida) de operaciones continuadas

antes del efecto acumulado de cambio contable uss$
Operaciones descontinuadas
Efecto acumulado de cambio contable

Menos:
Dividendos a las acciones preferidas
Utilidad (pérdida) disponible para accionistas
comunes, ambas basica y diluida por accion uss$

Promedio ponderado de acciones comunes en
circulacion aplicable a la utilidad basica por accién

Utilidad (pérdida) neta basica por accion:
Utilidad (pérdida) en operaciones continuadas
antes del efecto acumulado de cambio contable uss$
Operaciones descontinuadas
Efecto acumulado de cambio contable
Utilidad (pérdida) neta por accién Uss$

Promedio ponderado de acciones comunes en
circulacion aplicable a la utilidad diluida por accion

Efecto de valores diluidos:

Planes de opcién de compra de acciones

Promedio ponderado ajustado de acciones comunes en
circulacion aplicable a la utilidad diluida por accion

Utilidad (pérdida) neta diluida por accion:
Utilidad (pérdida) de operaciones continuadas antes del efecto
acumulado de cambio contable uss$
Operaciones descontinuadas
Efecto acumulado de cambio contable
Utilidad (pérdida) neta por accion uss$

31 de diciembre

2003

111,495,812
0
0
111,495,812

365,567

111,130,245

28,674,725

3.88
3.88

28,674,725

28,674,725

3.88

3.88

2002 2001
(266,491,715) 3,752,398
(2,346,094)  (2,388,114)

0 1,129,413
(268,837,809) 2,493,697
1,011,910 1,235,481
(269,849,719) 1,258,216
17,342,689 18,101,751
(15.42) 0.14

(0.14) (0.13)

0 0.06

(15.56) 0.07
17,342,689 18,101,751

0 60,454

17,342,689 18,162,205
(15.42) 0.14
(0.14) (0.13)

0 0.06

(15.56) 0.07

Al 31 de diciembre de 2003 y 2002 los promedios ponderados de opciones de compra de accion de 145,537 y 149,325,
respectivamente, fueron excluidos del calculo de la utilidad (pérdida) neta diluida por accién porque el precio de ejercicio de las

opciones era mayor que el promedio del precio de mercado de las acciones comunes del Banco.

(18) Instrumentos Financieros con Riesgos de Créditos Contingentes
En el curso normal del negocio, para cumplir con las necesidades financieras de sus clientes, el Banco participa en instrumentos
financieros con riesgos contingentes registrados fuera del balance de situacion consolidado. Estos instrumentos financieros consideran,
en varios grados, elementos de riesgo crediticio y de mercado en exceso a la cantidad reconocida en el balance de situacion
consolidado. El riesgo crediticio representa la posibilidad de pérdida como resultado del incumplimiento de los términos del contrato
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por parte de un cliente.




El Banco mantiene instrumentos financieros vigentes con riesgo crediticio fuera del balance de situacién consolidado, como sigue:

31 de diciembre

2003 2002
Cartas de crédito confirmadas 76,333,440 48,743,756
Cartas de crédito ““stand-by”” y garantias:
Riesgo pais 79,343,348 90,122,176
Riesgo comercial 121,541,123 249,021,614
Compromisos de crédito:
A tasa de interés fija 23,518,019 30,000,000
A tasa de interés variable 32,122,756 42,722,757
332,858,686 460,610,303

Al 31 de diciembre de 2003, el perfil de vencimiento de los instrumentos financieros con riesgo de crédito fuera del balance de

situacion consolidado, es como sigue:

En 1 afio 262,055,788
De 1 a 2 afios 28,846,154
De 3 a 4 afios 41,956,744

situacion, se detalla a continuacion:

332,858,686

Al 31 de diciembre de 2003 y 2002, la concentracion por riesgo pais de las operaciones con riesgo de crédito fuera del balance de

31 de diciembre

Pais 2003 2002
Argentina 5,000,000 23,000,000
Bolivia 55,743 238,664
Brasil 126,466,105 215,215,323
Chile 1,333,647 532,695
Colombia 40,000 65,000
Costa Rica 15,883,240 736,350
Republica Dominicana 12,126,168 66,524,359
Ecuador 65,532,104 31,970,477
El Salvador 5,101,978 6,921,761
Guatemala 2,000,000 200,000
Jamaica 11,250,000 11,070,954
México 33,738,019 42,499,400
Nicaragua 5,798,000 5,750,000
Panama 162,123 397,822
Pera 41,371,559 51,062,045
Otros 7,000,000 4,425,453
332,858,686 460,610,303

Cartas de Crédito y Garantias

El Banco, por cuenta de su base de clientes institucionales, confirma y avisa las cartas de crédito para facilitar las transacciones de
comercio exterior. Cuando se confirma una carta de crédito, el Banco garantiza que el banco emisor pagara y que si el girador no
honra la letra girada contra el crédito, el Banco lo hara.

El Banco emite cartas de crédito "'stand-by" y garantias (incluyendo coberturas de riesgo pais) las cuales son emitidas por cuenta de

clientes institucionales en relacion con el financiamiento entre los clientes y terceros. El Banco aplica las mismas normas de crédito
usadas en el otorgamiento de préstamos, y una vez emitido, el compromiso es irrevocable y permanece valido hasta la fecha de
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vencimiento. El riesgo de crédito surge de la obligacion del Banco de efectuar el pago en caso que los terceros no cumplan lo
contratado. Los riesgos relacionados con estas cartas de crédito "'stand-by'* y garantias emitidas son parte de la evaluacion del riesgo
crediticio global.

El Banco emite cartas de crédito "'stand-by"" y garantias para proveer cobertura de riesgo pais que surge del riesgo de la convertibilidad
y transferencia de la moneda local de los paises en la Region a moneda fuerte. Sin embargo, en algunos casos, el Banco también
emite cartas de crédito "'stand-by'" y garantias para proveer cobertura de riesgo pais que surge de riesgos politicos, como apropiacion,
nacionalizacion, guerra y/o disturbios civiles. En este tipo de transacciones, si llegara a suceder que el Banco tenga que hacer un pago
por la ejecucion de la garantia, el Banco tiene la opcion de escoger entre cuatro alternativas que le permitirian recobrar las sumas
pagadas.

Compromisos de Créditos

Los compromisos para extender crédito son una combinacion de ambos, acuerdos legales y acuerdos no obligatorios para prestar a
clientes. Los compromisos, generalmente, tienen fecha fija de expiracion u otras clausulas de terminacion y pueden requerir el pago
de una comision al Banco. Debido a que algunos compromisos expiran sin que el cliente los utilice, el monto total de los compromisos
no necesariamente representa requerimientos futuros de fondos.

Otros Compromisos

Durante el mes de noviembre de 2003, el Banco adquirié el compromiso de invertir US$5,000,000 en un fondo de inversion, registrado
en NAFTA, siendo el principal objetivo invertir en la industria de exportaciones de México y su cadena de proveedores. Al 31 de
diciembre de 2003, el desembolso de US$328,135 relacionado con este fondo de inversion, estaba registrado como otros activos.

Compromisos Disponibles no Utilizados por el Banco

Durante el afio 2003, el Banco firmo acuerdos de obligaciones de préstamos con instituciones financieras por US$125,000,000 y
US$40,000,000. El propésito de estos compromisos es exclusivamente para el financiamiento de transacciones de comercio exterior
en Latinoamérica y el Caribe, con vencimientos hasta de 18 y 24 meses, respectivamente. Comisiones por compromiso de 0.50%
seran cargadas sobre el crédito disponible no utilizado de estos compromisos, mas una comision por disponibilidad de 0.25% del
compromiso de US$125,000,000.

Al 31 de diciembre de 2003, el Banco habia utilizado US$20,000,000 del compromiso de US$40,000,000 (ver Nota 12). El 8 de enero
de 2004, el Banco realiz6 un segundo uso por los restantes US$20,000,000. Las obligaciones bajo este acuerdo tienen una tasa de
interés entre el 1.35% y 3.35% sobre LIBOR.

(19) Instrumentos Financieros Derivados
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Con fecha efectiva 1 de enero de 2001, el Banco adopt6 la Norma de Contabilidad Financiera No. 133 (SFAS 133), de los Estados
Unidos de América, relacionada con la contabilidad para instrumentos financieros que son considerados derivados y que requieren
gue estos instrumentos financieros sean registrados en el balance de situacion consolidado a su valor razonable. Con el propésito
de llevar el control de estos instrumentos financieros, los mismos son registrados a su monto nominal (**monto nocional™) en las
cuentas de memorandum.

En el curso normal del negocio, el Banco utiliza principalmente derivados e instrumentos financieros en divisas extranjeras y de tasas
de interés para sus actividades de administracion del balance. Todos los contratos a plazo de canjes de tasa de interés y de divisas
extranjeras efectuados durante los afios 2003 y 2002 fueron realizados por el Banco para cubrir el riesgo de tasa de interés y cambio
de divisa que surge de la actividad crediticia y de las emisiones de Euro-Papeles Comerciales de corto plazo y Euro-Notas de mediano
plazo, en divisas diferentes al dolar estadounidense. Los canjes de tasa de interés (“interest rate swaps"), son realizados en una sola
divisa o en divisas cruzadas por un periodo prescrito para intercambiar una serie de flujos de tasas de interés que comprenden pagos
de intereses fijos por variable o viceversa. El Banco también realiza algunas transacciones de compra/venta de divisas extranjeras para
satisfacer las necesidades de los clientes y todas las posiciones son cubiertas con un contrato de compensacion de igual valor en la
misma divisa. El Banco administra y controla los riesgos de estos contratos de cambio de divisas a través de la aprobacion de limites
de montos y plazos por clientes, y por la adopcion de politicas que no permiten mantener posiciones abiertas.

Tipos de Instrumentos de Cambio de Divisas y Derivados

Los derivados e instrumentos de cambios de divisas negociados por el Banco son principalmente ejecutados fuera de la bolsa
(""OTC - over-the-counter™). Estos contratos son pactados entre dos partes que negocian términos especificos, incluyendo el monto
nocional, precio de ejercicio y vencimiento.




Los siguientes instrumentos son usados por el Banco para sus actividades de administracion de activos/pasivos:

Canjes de tasa de interés (“interest rate swaps") son contratos en los cuales una serie de flujos de tasa de interés en una misma divisa
son intercambiados en un periodo prescrito. El Banco ha designado todos estos instrumentos derivados como coberturas de riesgo de
valor razonable (fair value hedges), de flujo de efectivo (cash flow hedges) y derivados libres (freestanding).

Canjes de tasa de interés en divisas cruzadas (*'cross-currency swap'™) son contratos que generalmente involucran el intercambio de
ambos intereses y montos contractuales en dos divisas diferentes. El Banco ha designado estos instrumentos derivados como cobertura
de riesgo de valor razonable.

Contratos a plazo de divisas (“forward foreign exchange™) representan un acuerdo para la compra/venta de divisas en una fecha futura
a precios previamente acordados. El Banco no ha designado una relacién de cobertura para estos instrumentos derivados.

La siguiente tabla provee informacion cuantitativa sobre los instrumentos financieros derivados vigentes al 31 de diciembre de
2003 y 2002:

31 de diciembre 2003 31 de diciembre 2002
Valor Razonable Valor Razonable Cambios
en valor
(en US délares) Nominal Activo Pasivo Nominal Activo Pasivo razonable )
Coberturas de riesgo de valor
razonable:
Canijes de tasa de interés 0 0 0 50,000,000 0 8,441,446 8,441,446
Canjes de tasa de interés en
divisas cruzadas 61,425,806 1,684,209 7,051,049 184,583,998 4,904,418 8,019,373 (2,251,885)
Coberturas de flujo de efectivo:
Canjes de tasa de interés 60,000,000 0 792,537 131,000,000 0 3,119,299 2,326,762 (2)
Derivados libres:
Canjes de tasa de interés 0 0 0 10,000,000 1,666,638 141,487 (1,525,151)
Canijes de tasa de interés
en divisas cruzadas 50,129,509 571,875 5,177,724 0 0 0 (4,605,849)
Contratos a plazo de divisas 0 0 0 13,273,132 0 298,770 298,770
Total 171,555,315 2,256,084 13,021,310 388,857,130 6,571,056 20,020,375 2,684,093

(1) Cambios en el valor razonable de los derivados utilizados como coberturas de valor razonable (neto de cambios en valor razonable de los instrumentos
cubiertos) y los derivados libres son reconocidos en el estado consolidado de operaciones como actividades de instrumentos derivados y de cobertura.
Cambios en el valor razonable relacionado con coberturas de flujos de efectivo son reconocidos como un componente de otras utilidades (pérdidas)
integrales acumuladas.

(2) Incluye US$408,248 registrado como gasto de intereses.

Todos los contratos de derivativos venceran en el 2004. Los contratos de canjes de tasa de interés (“interest rate swaps'), con
vencimiento al 29 de marzo de 2004, coinciden con las fechas de vencimiento de obligaciones a mediano plazo (instrumento
cubierto).
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(20) Otras Utilidades (Pérdidas) Integrales Acumuladas
Al 31 de diciembre de 2003 y 2002, la segregacion de otras utilidades (pérdidas) integrales acumuladas fue como sigue:

SFAS 115 SFAS 133 TOTAL
Saldo al 31 de diciembre de 2001 Uss$ 34,416 (540,696) (506,280)
Ganancia (pérdida) no realizada originada en el afio 2,967,166 (2,578,603) 388,563
Saldo al 31 de diciembre de 2002 3,001,582 (3,119,299) (117,717)
Ganancia no realizada originada en el afio 7,258,933 2,735,010 9,993,943
Saldo al 31 de diciembre de 2003 Us$ 10,260,515 (384,289) 9,876,226

(21) Valor Razonable de Instrumentos Financieros

Las divulgaciones presentadas a continuacion representan el mejor estimado del valor razonable de los instrumentos financieros
registrados dentro y fuera del balance de situacion consolidado. Los siguientes supuestos fueron utilizados por la Administracion
del Banco para estimar el valor razonable de cada tipo de instrumento financiero:

70

(@)

Instrumentos financieros con valor en libros igual al valor razonable

El valor en libros de ciertos activos financieros, incluyendo efectivo y depdsitos con bancos a la vista, dep6sitos con bancos
que generan intereses, valores comprados bajo acuerdos de reventa, intereses acumulados por cobrar, instrumentos
derivados y de cobertura, y ciertos pasivos financieros, intereses, impuestos y otros pasivos y aceptaciones pendientes, como
resultado de su naturaleza de corto plazo, son considerados similares a su valor razonable.

Inversiones en valores
El valor razonable ha sido estimado con base en cotizaciones de mercado disponibles en la actualidad. Silos precios de valor
de mercado no estan disponibles, el valor razonable ha sido estimado sobre la base de los precios establecidos de otros
instrumentos similares.

Préstamos

El valor razonable de la cartera crediticia ha sido determinado principalmente con base en un analisis descontado de los flujos
de efectivo, ajustados a las expectativas de pérdidas crediticias. Los préstamos han sido agrupados en lo posible, en una
clasificacion homogénea, segregados por vencimiento y vencimiento promedio ponderado de los préstamos dentro de cada
grupo. Dependiendo del tipo de préstamo, los supuestos de vencimientos se basaron en su vencimiento contractual o en un
vencimiento esperado.

El riesgo de crédito ha sido incorporado en el andlisis de valor presente de los flujos de efectivo asociado con cada tipo de
préstamo, y asignado a la reserva para pérdidas crediticias. La porcién asignada a la reserva ajustada por el factor del valor
presente basado en el tiempo de la pérdida esperada, ha sido deducida de los flujos de efectivo, previo al calculo del valor
presente. El valor razonable de los préstamos que no acumulan intereses ha sido determinado neto de reservas para pérdidas
en préstamos.

Depositos

El valor razonable de los depésitos a la vista y a plazo es igual al monto por pagar sobre los depositos a la vista a la fecha
gue se reportan. Para los depésitos a plazo fijo, el valor razonable ha sido estimado en base a las tasas de interés corriente
gue han sido ofrecidas sobre los depositos con caracteristicas y vencimientos similares.

Obligaciones y colocaciones a corto plazo
El valor razonable de las obligaciones y colocaciones a corto plazo se estima usando un analisis descontado de los flujos de
efectivo, basado en el aumento actual de las tasas para acuerdos de obligaciones con términos y condiciones similares.




(f) Obligaciones y colocaciones a mediano y largo plazo
El valor razonable de las obligaciones y colocaciones a mediano y largo plazo se estima usando un andlisis descontado de los
flujos de efectivo, basado en el aumento actual de las tasas para acuerdos de obligaciones con términos y condiciones
similares.

(g) Instrumentos financieros derivados
El valor razonable de los instrumentos financieros derivados y para las opciones, se basa en los precios cotizados en el
mercado.

(h) Compromisos para la extension de crédito, cartas de crédito "stand-by" y garantias financieras documentadas

El valor razonable de los compromisos es estimado utilizando las comisiones actualmente cargadas para concertar acuerdos
similares, tomando en cuenta los términos de los arreglos y la situacion crediticia actual de la contraparte. Para los
compromisos de préstamos a tasa fija, el valor razonable también considera la diferencia entre los niveles actuales de tasas
de interés y tasas de compromiso. El valor razonable de garantias y cartas de créditos se basa en comisiones cobradas para
acuerdos similares o con base en el costo estimado para su terminacidn, o de otra forma, liquidar la obligacion con la
contraparte a la fecha de los estados financieros. Los valores razonables han sido determinados en los requerimientos
aplicables y no necesariamente representan el valor que tendria que realizarse al momento de una liquidacién. La tabla que
sigue brinda informacion del valor registrado y valor razonable de los instrumentos financieros del Banco:

31 de diciembre

2003 2002
Valor en Valor Valor en Valor

(en US ddlares) Libros Razonable Libros Razonable
Activos financieros:
Instrumentos con valor en libros igual al

valor razonable 427,100,870 427,100,870 666,537,874 666,537,874
Valores disponibles para la venta 48,340,618 48,340,618 149,158,892 149,158,892
Valores mantenidos hasta su vencimiento 29,452,040 29,790,000 11,555,397 11,717,332
Préstamos, neto de reserva 2,046,401,596 2,056,285,583 2,077,306,616 2,025,087,468
Instrumentos financieros derivados - activos 2,256,084 2,256,084 6,571,056 6,571,056
Pasivos financieros:
Instrumentos con valor en libros igual al

valor razonable 64,754,563 64,754,563 69,814,068 69,814,068
Depositos a plazo 683,584,579 682,631,908 528,870,561 530,334,007
Obligaciones y colocaciones a corto plazo 687,214,017 683,680,689 647,344,489 651,142,058
Obligaciones y colocaciones a mediano y largo plazo 485,516,431 473,258,567 1,285,493,265 1,321,589,490
Instrumentos financieros derivados - pasivos 13,021,310 13,021,310 20,020,375 20,020,375
Compromisos de créditos extendidos,

cartas de crédito “stand-by” y garantias 332,858,686 1,604,595 460,610,303 4,474,133

(22) Impacto de SFAS 133 en los Estados Financieros del Banco
El SFAS 133, tal como fue modificado, esta relacionado con la contabilizacion de derivados y fue adoptado el 1 de enero de 2001.
Al 31 de diciembre de 2001, la adopcion del SFAS 133 afect6 la cuenta de "efecto acumulado de cambio contable™ y la cuenta
de "otros ingresos'', afectando ambas, el estado consolidado de operaciones de la siguiente manera:

Canje de
Tasa de
Opciones Interés Total
Efecto acumulado de cambio contable:
Ajuste de transicion (ajuste realizado una
sola vez el 1 de enero de 2001) Us$ 1,358,760 (229,347) 1,129,413

Ademas, la adopcion del SFAS 133 afectd la cuenta de "otras utilidades (pérdidas) integrales™ del balance de situacion consolidado (ver Nota 20).
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(23) Informacién por Segmento de Negocios
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El Banco mide su rentabilidad en tres categorias que la Administracion utiliza para propésitos de andlisis, a saber: Préstamos a corto
plazo; préstamos a mediano plazo; y las contingencias (cartas de crédito, garantias y otros negocios que generan comisiones). Estos
segmentos estan basados en productos y servicios ofrecidos y estan identificados de manera consistente con los requerimientos
definidos en la Norma de Contabilidad Financiera No. 131 (SFAS 131), "'Divulgacion sobre Segmentos de una Empresa e Informacién
Relacionada™. Los resultados del segmento muestran el desempefio financiero de las principales unidades de negocio. Estos resultados
estan determinados por el proceso de la contabilidad administrativa del Banco, el cual distribuye el balance, los ingresos y los gastos
a cada una de las unidades de negocio a través de una base sistematica.

Los préstamos a corto plazo (con vigencia de hasta 365 dias) representan la principal actividad del Banco y en su mayoria constituyen
financiamientos de transacciones a corto plazo relacionadas con el comercio exterior a sus bancos accionistas y a otros bancos
comerciales seleccionados de la Region, los cuales a su vez financian a compaiiias dedicadas al comercio exterior, a entidades estatales
de exportaciones y, en menor cuantia, a entidades privadas.

Los préstamos a mediano plazo (con términos originales de méas de un afio hasta cinco afios y, excepcionalmente, a un plazo mayor
de cinco afios) son otorgados principalmente a los bancos accionistas del Banco, otros bancos comerciales seleccionados de la Region
y otras entidades estatales y privadas, con el fin de apoyar las necesidades de financiamiento a mediano plazo de los clientes del Banco.

Las contingencias constituyen, primordialmente, garantias emitidas y cartas de crédito *'stand-by"* y comerciales que cubren el riesgo
comercial y el riesgo pais. Este negocio es el principal componente en la generacion de comisiones. Otros componentes de otros
ingresos son las comisiones devengadas del otorgamiento de préstamos. La siguiente tabla presenta informacion relacionada con las
operaciones continuadas del Banco por segmento:
Andlisis por Segmento de Negocios @)
(en millones de US délares)

Ingresos Comisiones Utilidad
2003 Activos Neto de y Otros Ingresos Gastos Operativa
Promedios Intereses Ingresos Netos Netos  Operativos Neta ()
Préstamos e inversiones seleccionadas (3)
Corto plazo 1,763 37.9 17.1 55.0 (14.2) 40.9
Mediano plazo 720 16.1 7.0 23.1 (5.7) 17.4
Cartera de préstamos 2,483 54.0 24.1 78.1 (19.8) 58.3
Aceptaciones y contingencias (4) 369 0 6.1 6.1 (2.8) 3.3
Cartera de crédito (5) 2,852 54.0 30.2 84.2 (22.6) 61.6
Ingresos  Comisiones Utilidad
2002 Activos Neto de y Otros Ingresos Gastos Operativa
Promedios Intereses Ingresos Netos Netos  Operativos Neta ()
Préstamos e inversiones seleccionadas (3)
Corto plazo 2,101 325 14 33.9 9.2) 247
Mediano plazo 1,701 32.3 1.2 335 (7.5) 26.0
Cartera de préstamos 3,802 64.8 2.6 67.4 (16.7) 50.7
Aceptaciones y contingencias (4) 665 0 8.8 8.8 (2.6) 6.1
Cartera de crédito (5) 4,467 64.8 114 76.2 (19.3) 56.8
Ingresos  Comisiones Utilidad
2001 Activos Neto de y Otros Ingresos Gastos Operativa
Promedios Intereses Ingresos Netos Netos  Operativos Neta ()
Préstamos e inversiones seleccionadas (3)
Corto plazo 3,013 61.9 3.0 64.9 (11.2) 53.8
Mediano plazo 2,530 55.8 2.6 58.4 (9.3) 49.10
Cartera de préstamos 5,543 117.7 5.6 123.3 (20.4) 102.9
Aceptaciones y contingencias (4) 1,178 0 14.6 14.6 (3.6) 11.0
Cartera de crédito (5) 6,721 117.7 20.2 137.9 (24.0) 113.9

1) Las cifras presentadas en estas tablas han sido redondeadas y, por ende, los totales pueden no ser exactos.

2) Para conciliar la utilidad operativa neta, reportada en las tablas anteriores, con el ingreso neto reportado en los estados consolidados de operaciones para
los afios terminados el 31 de diciembre del 2003, 2002 y 2001 deben incluirse los siguientes rubros: (a) la reversion (provisién) para pérdidas crediticias
por US$58.9 millones, US$(278.8) millones y US$(77.1) millones para los afios terminados el 31 de diciembre de 2003, 2002 y 2001, respectivamente;
(b) pérdida por deterioro de valores de US$(1.0) millones, US$(44.3) millones y US$(40.3) millones para los afios terminados el 31 de diciembre de 2003,
2002 y 2001, respectivamente; (c) efecto acumulado de cambio contable (SFAS 133) por US$1.1 millones para el afio terminado el 31 de diciembre de
2001; (d) actividades de instrumentos derivados y de cobertura por valuacién a valor de mercado por US$(8.0) millones, US$(0.3) millones y US$7.4
millones para los afios terminados el 31 de diciembre de 2003, 2002 y 2001, respectivamente; y (e) pérdida en operaciones y disposicion de segmento
de negocio por US$(2.3) millones para los afios terminados el 31 de diciembre de 2002 y 2001.

(3) Incluye valor en libros de préstamos, valor razonable de inversiones de valores seleccionadas y valores comprados bajo acuerdos de reventa.

(4) Incluye pasivos de los clientes bajo aceptaciones y cartas de crédito y garantias cubriendo riesgo pais y riesgo comercial. Excluye monto promedio
de los compromisos de crédito de US$98.2 millones, US$104.5 millones y US$92.6 millones para los afios terminados el 31 de diciembre de 2003,
2002 y 2001, respectivamente.

(5) Incluye cartera de préstamos mas aceptaciones y contingencias.




(24) Compromisos por Propiedades Arrendadas
Al 31 de diciembre de 2003, un resumen de los compromisos por arrendamiento de propiedades es como sigue:

Compromisos de

Afo de expiraciéon Renta Futura
2004 Uss$ 485,205
2005 450,925
2006 165,080
2007 169,207
2008 84,626
Uss$ 1,355,043

Los gastos de alquiler para los afios terminados el 31 de diciembre del 2003, 2002 y 2001, ascendieron a US$293,289, US$408,993
y US$681,412, respectivamente.

(25) Contingencia Legal
BLADEX no esta involucrado actualmente en ningun litigio que sea material para los negocios del Banco y que, segun el conocimiento
de la Administracion del Banco, pudiera tener un efecto material adverso en sus negocios, condicion financiera o resultado de sus
operaciones.

(26) Operaciones Descontinuadas
Al 30 de junio de 2002 la Junta Directiva del Banco aproboé el cierre de su unidad de transacciones financieras estructuradas, (BLADEX
Financial Services, LLC y BLADEX Securities, LLC) en Nueva York, como parte de su programa de reestructuracion. Al 31 de diciembre
2002 y 2001, la pérdida en operaciones y disposicién de segmento, totalizé US$2,346,094 (incluyendo US$1,531,789 en pérdida por
disposicion) y US$2,388,114, respectivamente.

(27) Reservas de Capital
Efectivo el 30 de junio de 2002, el Banco transfirid6 US$210,000,000 de la cuenta de reservas de capital a la cuenta de utilidades
retenidas. Esta reclasificacion fue aprobada por la Junta Directiva del Banco y autorizada previamente por la Superintendencia de
Bancos en Panama.

(28) Relacion con Bank of America
En julio de 2003, BLADEX y Bank of America Corporation completaron una alianza estratégica, en la cual Bank of America le ofrece
sus servicios de compensacion de doélares de los Estados Unidos de América a clientes de BLADEX en Latinoamérica y en el Caribe.
Esta alianza ofrece una oportunidad de combinar las confiables capacidades de comercio exterior de BLADEX con la ampliamente
reconocida excelencia en productos de servicios de compensacion de Bank of America.
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(29) Resumen No Auditado de la Informacion Financiera Trimestral

2003

(En US dolares, excepto la informacion por accion) Cuarto Tercer Segundo Primer
Ingreso de intereses Us$ 21,522 22,769 26,265 27,840
Gastos de intereses (8,253) (9,339) (12,748) (14,069)
Ingreso neto de intereses 13,269 13,430 13,517 13,771
Reversion de provision para pérdidas en préstamos 14,661 10,093 37,429 7,325
Ingreso de intereses neto después de la reversion

de provision para pérdidas en préstamos 27,930 23,523 50,946 21,096
Ingresos por comisiones, neto 1,400 1,782 1,835 2,429
Provision para pérdidas en créditos contingentes (5,127) (5,043) 7,209 (7,642)
Actividades de instrumentos derivados y de cobertura (199) (6,667) (320) (802)
Pérdidas por deterioro de valores 0 (75) (875) 3)
Ganancia por liquidacién anticipada de deuda 0 0 789 0
Ganancia en venta de valores disponibles para la venta 0 8,860 13,351 0
Ganancia (pérdida) en cambio de moneda extranjera 3 176 (534) (27)
Otros ingresos 38 2 93 92)
Gastos de operaciones (7,812) (4,755) (5,409) (4,585)
Utilidad neta Us$ 16,233 17,803 67,085 10,375
Utilidad neta disponible para los accionistas comunes Us$ 16,233 17,803 66,865 10,127
Utilidad por accion (después de dividendos sobre las

acciones preferidas) Uss$ 0.41 0.45 3.65 0.58
Utilidad diluida por accion Uss$ 0.41 0.45 3.65 0.58
Promedio de acciones comunes en circulacion (en miles) 39,343 39,343 18,310 17,343

2002

(En US$ ddlares, excepto la informacion por accion) Cuarto Tercer Segundo Primer
Ingreso de intereses Uss$ 32,710 37,667 38,321 57,103
Gastos de intereses (17,544) (22,118) (27,284) (34,076)
Ingreso neto de intereses 15,166 15,549 11,037 23,027
Provision para pérdidas en préstamos (688) 0 (251,898) (20,000)
Ingreso (gasto) de intereses neto después de la provision

para pérdidas en préstamos 14,478 15,549 (240,861) 3,027
Ingresos por comisiones, neto 2,083 1,614 2,397 2,792
Provision para pérdidas en créditos contingentes 1,881 0 (8,051) 0
Actividades de instrumentos derivados y de cobertura (367) 4,639 (4,296) (317)
Pérdidas por deterioro de valores (8) (2,252) (42,008) 0
Ganancia por liquidacion anticipada de deuda 0 1,430 0 0
Ganancia en venta de valores disponibles para la venta 64 0 22 98
Ganancia (pérdida) en cambio de moneda extranjera 330 (41) (39) 51
Otros ingresos 430 7 5 101
Gastos de operaciones (3,778) (5,099) (5,712) (4,670)
Utilidad (pérdida) de operaciones continuadas neta 15,113 15,847 (298,533) 1,082
Operaciones descontinuadas:
Pérdida de operaciones y disposicion de segmento de negocio (103) (24) (1,612) (607)
Utilidad (pérdida) neta Us$ 15,010 15,823 (300,145) 475
Utilidad (pérdida) disponible para los accionistas comunes Uss$ 14,755 15,566 (300,444) 170
Utilidad (pérdida) por accion después de dividendos

sobre las acciones preferidas) Uss$ 0.85 0.90 (17.32) 0.01
Utilidad (pérdida) diluida por accién uss$ 0.85 0.90 (17.32) 0.01
Promedio de acciones comunes en circulacion (en miles) 17,343 17,343 17,343 17,342
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