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INFORME DE LA FIRMA REGISTRADA DE AUDITORES PUBLICOS
INDEPENDIENTES

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

Hemos auditado los balances generales consolidados que se acompanan de Banco Latinoamericano
de Exportaciones, S.A. y subsidiarias (el “Banco”) al 31 de diciembre de 2008 y 2007, y los
correspondientes estados consolidados de resultados, de cambios en el patrimonio de los accionistas,
de utilidades integrales y de flujos de efectivo por los afios terminados el 31 de diciembre de 2008 y
2007 (expresados en dolares de los Estados Unidos de América). Los estados financieros son
responsabilidad de la administracion del Banco. Nuestra responsabilidad consiste en emitir una
opinién sobre estos estados financieros basados en nuestras auditorias. Los estados financieros
consolidados por el afio terminado el 31 de diciembre de 2006 fueron auditados por otros auditores
cuyo reporte, fechado 28 de febrero de 2007, expresa una opinién no calificada sobre dichos estados
financieros.

Nuestras auditorias fueron realizadas de acuerdo con las normas del Public Company Accounting
Oversight Board (Estados Unidos de América). Dichas normas requieren que planifiquemos y
efectuemos la auditoria para obtener una seguridad razonable de que los estados financieros estan
exentos de errores significativos. Una auditoria incluye el examen, en base a pruebas selectivas, de
la evidencia que respalda las cifras y las revelaciones en los estados financieros. Una auditoria
también incluye la evaluacion de los principios de contabilidad utilizados y de las estimaciones de
importancia realizadas por la administracion, asi como la evaluacion general de la presentacion de
los estados financieros en su conjunto. Consideramos que nuestras auditorias proporcionan una base
razonable para sustentar nuestra opinion.

En nuestra opinidn, los estados financieros consolidados antes mencionados presentan
razonablemente, en todos los aspectos significativos, la situacion financiera consolidada de Banco
Latinoamericano de Exportaciones, S.A. y subsidiarias al 31 de diciembre de 2008 y 2007, y los
resultados de sus operaciones y sus flujos de efectivo por los afios terminados el 31 de diciembre de
2008 y 2007, de conformidad con los principios de contabilidad generalmente aceptados en los
Estados Unidos de América.

. . . A member firm of
Auditorfa . Impuestos . Consultoria . Asesoria Financiera. Deloitte Touche Tohmatsu
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Como se revela en la Nota 3 de los estados financieros consolidados, en el ano 2008 la subsidiaria
del Banco, Bladex Offshore Feeder Fund, comenzé a registrar su inversion en el Bladex Capital
Growth Fund utilizando la contabilidad especializada para compaiiias de inversion de acuerdo con la
Guia Especializada de Auditoria y Contabilidad emitida por el Instituto Americano de Contadores
Publicos Autorizados. EIl Banco retuvo la contabilidad especializada en sus estados financieros
consolidados. Este cambio fue considerado un cambio en la entidad que reporta y, por lo tanto, fue
registrado de forma retrospectiva, ajustando los estados financieros del 2007 y 2006 por la
aplicacion de dicho cambio.

Nosotros también hemos auditado, de conformidad con las normas del Public Company Accounting
Oversight Board (Estados Unidos de América), el control interno sobre reporte financiero del Banco
al 31 de diciembre de 2008, basados en los criterios establecidos en el Marco Conceptual Integrado
de Control Interno emitido por el Committee of Sponsoring Organizations of the Treadway
Commission y nuestro reporte fechado 16 de marzo de 2009 expresé una opinidon adversa sobre el
control interno sobre el reporte financiero del Banco debido a una debilidad material.

16 de marzo de 2009
Panama, Republica de Panama



Banco Latinoamericano de Exportaciones, S. A. y subsidiarias

Balances generales consolidados
31 de diciembre de 2008 y 2007
(Expresado en miles de US dolares, excepto la informacién por accién)

Activos

Efectivo y depositos a la vista en bancos

Depo6sitos en bancos que generan intereses (incluye depdsitos pignorados
por $75,004 en 2008 y $5,500 en 2007)

Valores para negociar - activo (incluye valores pignorados por $21,965 en 2008)

Valores disponibles para la venta (incluye valores pignorados por $479,724
en 2008 y $322,926 en 2007)

Valores mantenidos hasta su vencimiento (valor de mercado de $28,144
en 2008) (incluye valores pignorados por $28,410 en 2008)

Fondo de inversion

Préstamos
Menos:
Reserva para pérdidas en préstamos
Intereses descontados no ganados y comisiones diferidas

Préstamos, neto

Obligaciones de clientes bajo aceptaciones

Propiedades y equipo (neto de depreciacion y amortizacion acumulada
por $11,594 en 2008 y $9,704 en 2007)

Intereses acumulados por cobrar

Instrumentos financieros derivados utilizados para cobertura - activo

Otros activos

Total de activos

Pasivos y patrimonio de los accionistas

Depositos:
A la vista - No generan intereses
A la vista - Generan intereses
A plazo

Total de depdsitos

Valores para negociar - pasivo

Valores vendidos bajo acuerdos de recompra

Obligaciones a corto plazo

Obligaciones y deuda a largo plazo

Aceptaciones pendientes

Intereses acumulados por pagar

Instrumentos financieros derivados utilizados para cobertura - pasivo
Reserva para pérdidas en créditos contingentes

Otros pasivos

Total de pasivos

Compromisos y contingencias
Interés minoritario en el fondo de inversion

Patrimonio de los accionistas
Acciones comunes “Clase A", sin valor nominal, valor asignado de $6.67
(Autorizadas 40,000,000; en circulacion 6,342,189)
Acciones comunes “Clase B, sin valor nominal, valor asignado de $6.67
(Autorizadas 40,000,000; en circulacion 2,617,784 en 2008
y 2,660,847 en 2007)
Acciones comunes “Clase E’, sin valor nominal, valor asignado de $6.67
(Autorizadas 100,000,000; en circulacion 27,453,115 en 2008
y 27,367,113 en 2007)
Capital pagado en exceso del valor asignado a las acciones comunes
Reservas de capital
Utilidades retenidas
Otras pérdidas integrales acumuladas
Acciones en tesoreria
Total de patrimonio de los accionistas

Total de pasivos y patrimonio de los accionistas

23

10
23
21,23
11

12,23

523
45,6,13,23
14,23
15,23
23
23
21,23
9

3
11,19,20,21,24

16,17,18,22,25

6,22
16

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

2008 2007
11,474 596
889,119 400,932
44,939 -
607,918 468,360
28,410 -
150,695 81,846
2,618,643 3,731,838
54,648 69,643
4,689 5961
2,559,306 3.656,234
1,375 9,104
7970 10,176
46,319 62,375
77717 122
7376 8826
4362678 4,698,571
718 890
112,304 110,606
1,056,026 1,350,875
1,169,048 1462371
14,157 13
474,174 283,210
738,747 1,221,500
1,204,952 1,010,316
1,375 9,104
32,956 38,627
91,897 16,899
30,724 13,727
25,635 30,553
3,783,665 4,086,320
4,689 -
44,407 44,407
21,241 21,528
214,332 214,045
135,577 135,142
95,210 95,210
268,435 245,348
(72,115) (9,641)
(132,763) (133,788)
574,324 612,251
4362678 4698571



Banco Latinoamericano de Exportaciones, S. A. y subsidiarias

Estados consolidados de resultados
Por los afnos terminados el 31 de diciembre de 2008, 2007 y 2006
(Expresado en miles de US ddlares, excepto la informacion por accion)

Notas 2008 2007 2006
Ingreso de intereses:
Depositos en bancos 7,574 12,729 6,035
Valores para negociar - activo 648 - -
Inversiones en valores:
Disponibles para la venta 31,745 19,595 16,780
Mantenidos hasta su vencimiento 746 1,337 5985
Fondo de inversion 3,485 9,587 8,748
Préstamos 200,045 221,621 165,802
Total de ingreso por intereses 244,243 264,869 203,350
Gasto de intereses:
Depositos 44,364 70,443 56,611
Fondo de inversion 2,296 4,197 4,639
Obligaciones a corto plazo 63,239 70,244 55,000
Obligaciones y deuda a largo plazo 56,497 49,415 28,263
Total de gasto de intereses 166,396 194,299 144,513
Ingreso neto de intereses 77,847 70,570 58,837
Reversion (provision) para pérdidas en préstamos 9 18,540 (11,994) (11,846)
Ingreso neto de intereses, después de la provision para pérdidas en préstamos 96,387 58576 46,991
Otros ingresos (gastos):
Reversion (provision) para pérdidas en créditos contingentes 9 (16,997) 13,468 24,891
Honorarios y comisiones, neto 7,252 5,555 6,393
Instrumentos financieros derivados y de cobertura 21 9,956 (989) (225)
Recuperacion de activos, neto de pérdidas por deterioro 6,11 (767) (500) 5,551
Ganancia neta por negociacion del fondo de inversion 21,357 23,878 1,091
Ganancia (pérdida) neta en negociacion de valores 13 (20,998) 12) (212)
Ganancia neta en venta de valores disponibles para la venta 6 67 9,119 2,568
Ganancia (pérdida) en cambio de moneda extranjera (1,596) 115 (253)
Otros ingresos (egresos), neto 656 (6) 36
Otros ingresos (gastos), netos (1,070) 50,628 39,840
Gastos de operaciones:
Salarios y otros gastos de personal 20,227 22,049 16,826
Depreciacion, amortizacion y deterioro de propiedades y equipo 10 3,720 2,555 1,406
Servicios profesionales 3,765 3181 2,671
Mantenimiento y reparaciones 1,357 1,188 1,000
Gastos del fondo de inversion 2,065 381 -
Otros gastos de operaciones 8,856 7,673 7,026
Total de gastos de operaciones 39,990 37,027 28,929
Utilidad antes de la participacion del interés minoritario en los resultados
del fondo de inversion 55,327 72,177 57,902
Participacion del interés minoritario en los resultados del fondo de inversion (208) - -
Utilidad neta 55119 72177 57,902
Utilidad basica por accion 151 1.99 1.56
Utilidad diluida por accién 151 1.98 1.54
Promedio de acciones basicas 18 36,388 36,349 37,065
Promedio de acciones diluidas 18 36,440 36,414 37,572

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




Banco Latinoamericano de Exportaciones, S. A. y subsidiarias

Estados consolidados de cambios en el patrimonio de los accionistas
Por los aios terminados el 31 de diciembre de 2008, 2007 y 2006

(Expresado en miles de US dolares)

Saldos al 1 de enero de 2006

Utilidad neta

Otras utilidades integrales acumuladas

Costo de compensacion - plan de acciones
indexadas

Emision de acciones restringidas

Opciones ejercidas - planes de compensacion

Recompra de acciones comunes Clase “E”

Diferencia en fraccion en acciones por
conversion de acciones comunes

Dividendos declarados

Saldos al 31 de diciembre de 2006
Utilidad neta
Otras pérdidas integrales acumuladas
Costo de compensacion - plan de
opciones sobre acciones
Emision de acciones restringidas
Opciones ejercidas - planes de compensacion
Dividendos declarados

Saldos al 31 de diciembre de 2007
Utilidad neta
Otras pérdidas integrales acumuladas
Costo de compensacion - planes de
opciones y unidades de acciones
Emision de acciones restringidas
Opciones ejercidas - planes de compensacion
Dividendos declarados

Saldos al 31 de diciembre de 2008

Capital
adicional
pagado en
exceso del
valor Otras
asignado utilidades Total
alas Reservas (pérdidas) Acciones patrimonio
Acciones  acciones de Utilidades integrales en de los
comunes comunes capital retenidas acumuladas Tesoreria accionistas
279,979 134,340 95,210 212916 619 (106,282) 616,782
- - - 57,902 - - 57,902
- - - - 2,709 - 2,709
- 606 - - - - 606
- - - (49) - 144 95
R - - (14) - 27 13
- - - - - (28,657) (28,657)
1 ) - - - - -
- - - (65,555) - - (65,555)
279,980 134,945 95,210 205,200 3,328 (134,768) 583,895
- - - 72177 - - 72177
- - - - (12,969) - (12,969)
- 1,130 - - - - 1,130
- (644) - - - 531 (113)
- (289) - - - 449 160
- - - (32,029) - - (32,029)
279,980 135,142 95,210 245,348 9,641) (133,788) 612,251
- - - 55,119 - - 55,119
- - - - (62,474) - (62,474)
- 1,033 - - - - 1,033
R (484) - - - 745 261
- (114) - - - 280 166
- - - (32,032) - - (32,032)
279,980 135,577 95,210 268,435 (72115)  (132,763) 574,324

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




Banco Latinoamericano de Exportaciones, S. A. y subsidiarias

Estados consolidados de utilidades (pérdidas) integrales
Por los ainos terminados el 31 de diciembre de 2008, 2007 y 2006
(Expresado en miles de US dolares)

Notas 2008 2007 2006
Utilidad neta 55,119 72,177 57,902
Otras utilidades (pérdidas) integrales:
Ganancias (pérdidas) no realizadas en valores disponibles para la venta:
Ganancias (pérdidas) no realizadas, originadas en el ano 22 (58,453) (1,912) 5349
Menos: ajustes de reclasificacion por (ganancias) pérdidas
netas incluidas en la utilidad neta 6,22 (67) (9.119) (2,568)
Cambio neto en ganancias (pérdidas) netas no realizadas en
valores disponibles para la venta (58,520) (11,031) 2,781
Pérdidas en instrumentos financieros derivados:
Pérdidas no realizadas originadas en el ano 22 (2,433) (2,081) (72)
Menos: ajustes de reclasificacion por (ganancias) pérdidas netas
incluidas en la utilidad neta 22 (1,521) 143 -
Cambio neto en pérdidas netas no realizadas en
instrumentos financieros derivados (3.954) (1,938) (72)
Otras ganancias (pérdidas) integrales (62,474) (12,969) 2,709
Utilidades (pérdidas) integrales (7,355) 59,208 60,611

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




Banco Latinoamericano de Exportaciones, S. A. y subsidiarias

Estados consolidados de flujos de efectivo
Por los ainos terminados el 31 de diciembre de 2008, 2007 y 2006
(Expresado en miles de US doélares)

2008 2007 2006
Flujos de efectivo de las actividades de operacion:
Utilidad neta 55,119 72,177 57,902
Partidas para conciliar la utilidad neta con el efectivo neto provisto por

(utilizado en) las actividades de operacion:

Actividades de instrumentos financieros derivados y de cobertura 30,198 1,258 312
Depreciacion, amortizacion y deterioro de propiedades y equipo 3,720 2,555 1,406
Provision (reversion) de reserva para pérdidas en préstamos (18,540) 11,994 11,846
Provision (reversion) de reserva para pérdidas en créditos contingentes 16,997 (13,468) (24,891)
Pérdida por deterioro de activos 767 500 -
Ganancia en venta de valores disponibles para la venta (67) 9,119) (2,568)
Costo de compensacion - planes de compensacion 1,033 1,130 606
Acciones restringidas a directores 261 (113) 95
Costos de compensacion diferidos - - 13
Ejercicio de opciones - planes de compensacion 15 - -
Amortizacion de primas y descuentos en valores 12,115 6,268 4,748
Disminucion (aumento) neto en activos operativos:
Valores para negociar - activo (1,355) - -
Fondo de inversion (68,849) 23,353 (105,199)
Intereses acumulados por cobrar 16,056 (9,887) (22,234)
Otros activos 683 (2,583) 4,552
Aumento (disminucion) neta en pasivos operativos:
Valores para negociar - pasivo 14,144 13 -
Intereses acumulados por pagar (5,671) 11,332 12,559
Otros pasivos (6,088) 3,631 2,100
Efectivo neto provisto por (utilizado en) las actividades de operacion 50,538 99,041 (58,753)
Flujos de efectivo de las actividades de inversion:
Aumento neto en depdsitos en bancos, pignorados (69,504) - (500)
Disminucion (aumento) neto en préstamos 1,089,851 (864,971) (384,433)
Producto de la venta de préstamos 25,617 121,824 12,500
Compra y adiciones a las propiedades y equipo, neto (1,514) (1,595) (9,289)
Producto de la redencion de valores disponibles para la venta 58,074 19,074 20,000
Producto del vencimiento de valores mantenidos hasta su vencimiento - 125,000 9,000
Producto de la venta de valores disponibles para la venta 229,877 578,697 129,731
Compra de valores de inversion (536,880) (716,472) (419,143)
Efectivo neto provisto por (utilizado en) las actividades de inversion 795521 (738,443) (642,134)
Flujos de efectivo de las actividades de financiamiento:
Aumento (disminucion) neto en depdsitos recibidos (293,323) 406,094 9,659
Aumento (disminucion) neto en obligaciones a corto plazo
y valores vendidos bajo acuerdos de recompra (291,789) (90,894) 834,905
Producto de obligaciones y deuda a largo plazo 631,099 613,126 133,680
Repago de obligaciones y deuda a largo plazo (436,463) (161,670) (108,680)
Dividendos pagados (30,862) (29,713) (63,364)
Producto del interés minoritario en el fondo de inversion 4,689 - -
Redencion de acciones preferidas redimibles - - (3,216)
Ejercicio de opciones sobre acciones 151 160 -
Recompra de acciones comunes - - (28,657)
Efectivo neto provisto por (utilizado en) las actividades de financiamiento (416,498) 737,103 774,327
Aumento neto en efectivo y equivalentes de efectivo 429,561 97,701 73,440
Efectivo y equivalentes de efectivo al inicio del ano 396,028 298,327 224,887
Efectivo y equivalentes de efectivo al final del aio 825,589 396,028 298,327

Informacion suplementaria del flujo de efectivo
Efectivo pagado durante el ano por intereses 172,067 183,521 130,829

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




Banco Latinoamericano de Exportaciones, S. A. y subsidiarias

Not I tados fi . lidad

1.

Organizacion

Banco Latinoamericano de Exportaciones, S. A. (“Bladex Casa Matriz" y conjuntamente con sus subsidiarias “Bladex” o el “Banco”),
domiciliado en la ciudad de Panama, Republica de Panama, es un banco supranacional 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 presentada ante la Asamblea de Gobernadores de Bancos Centrales en la Region, que recomendé la
creacion de una organizacion multinacional para aumentar la capacidad de financiamiento del comercio exterior de la Region.
El Banco fue organizado en 1977, constituido en 1978 bajo las leyes de la Republica de Panama e inicié oficialmente sus
operaciones de negocios el 2 de enero de 1979.

El Banco opera bajo una licencia general emitida por la Comisién Bancaria Nacional de Panama, ahora la Superintendencia
de Bancos de Panama (la “SBP").

En la Republica de Panama, los bancos estan regulados por la SBP, a través del Decreto Ley No. 9 de febrero de 1998,
modificado por el Decreto Ley No. 2 del 22 de febrero de 2008. Los Bancos también estan regulados por las Resoluciones
y Acuerdos emitidos por esta entidad. Entre los principales aspectos de esta ley y sus reglamentaciones se incluyen los
siguientes: autorizacion de licencias bancarias, requisitos minimos de capital y liquidez, supervision consolidada, medidas
para la administracion de riesgos de créditos y de mercado, prevencion del delito de blanqueo de capitales, financiamiento del
terrorismo y delitos relacionados, procedimientos de intervencion y liquidacion bancaria, entre otros.

Las subsidiarias consolidadas de Bladex Casa Matriz son las siguientes:

- Bladex Holdings Inc, es una subsidiaria completamente controlada, incorporada el 30 de mayo de 2000 bajo las leyes del
Estado de Delaware, Estados Unidos de América (“EUA”"). A su vez, Bladex Holdings Inc. mantiene el control participativo en
las siguientes subsidiarias:

¢ Bladex Asset Management, Inc, incorporada el 24 de mayo de 2006 bajo las leyes del Estado de Delaware, EUA, provee
servicios de administracion de inversiones a Bladex Offshore Feeder Fund (el “Feeder”) y Bladex Capital Growth Fund (el
“Fondo”).

¢ Clavex LLC, incorporada el 15 de junio de 2006 bajo las leyes del Estado de Delaware, EUA, suspendié sus operaciones
en febrero de 2007.

- El Feeder es una entidad en la que Bladex Casa Matriz tiene una participacion de 96.89% al 31 de diciembre de 2008, y en
un 100% al 31 de diciembre de 2007. El Feeder fue incorporado el 21 de febrero de 2006 bajo las leyes de las Islas Caiman, e
invierte sustancialmente todos sus activos en el Fondo, incorporado igualmente bajo las leyes de las Islas Caiman. El objetivo
del Fondo es lograr apreciacion de capital a través de la inversion en titulos de deuda latinoamericana, valores accionarios,
monedas e instrumentos derivados para la negociacion. En abril de 2008, el Feeder fue registrado ante la Autoridad Monetaria
de las Islas Caiman (CIMA, por sus siglas en inglés) bajo la Ley de Fondos Mutuos de las Islas Caiman. Hasta el 30 de abril
de 2008, el Feeder era una subsidiaria totalmente poseida por Bladex Casa Matriz. El 1 de mayo de 2008, el Feeder comenz6
a recibir fondos de terceros inversionistas.

- Bladex Representacao Ltda., incorporada bajo las leyes de Brasil el 7 de enero de 2000, fue establecida para actuar como
oficina de representacion del Banco en Brasil. Bladex Casa Matriz es propietaria del 99.999% de Bladex Representacao Ltda.
y Bladex Holdings Inc. es propietaria del 0.001% restante.

- Clavex, SA, es una subsidiaria completamente controlada, fue incorporada el 18 de mayo de 2006 bajo las leyes de la
Republica de Panama para brindar principalmente soluciones de entrenamiento especializado.

Bladex Casa Matriz tiene una agencia en el Estado de Nueva York, EUA (la “Agencia de Nueva York"), la cual inicié operaciones
el 27 de marzo de 1989. La Agencia de Nueva York, estd dedicada principalmente al financiamiento de transacciones
relacionadas con el comercio exterior, especialmente la confirmacion y financiamiento de cartas de crédito para clientes
de la Region. La Agencia de Nueva York también posee una licencia otorgada por el Departamento Bancario del Estado de
Nueva York, EUA, para operar una Entidad Bancaria Internacional (“IBF" por sus siglas en inglés). El Banco también mantiene
oficinas de representacion en Buenos Aires, Argentina, y en la Ciudad de México D.F,, México, y una oficina administrativa
internacional en Miami, Florida, EUA.

Bladex Casa Matriz es dueno del 50% de las acciones de BCG PA, LLC, una compania registrada bajo las leyes del Estado
de Delaware de los EUA. Esta compania es duena de las acciones “Clase C" del Fondo que le permiten recibir ingresos en
concepto de asignaciones por el desempeno de la inversion de terceros inversionistas en el Feeder.




2.

Resumen de politicas de contabilidad mas importantes

a)

b)

q

d)

Base de presentacion

Los estados financieros consolidados han sido preparados conforme a los principios de contabilidad generalmente
aceptados en los Estados Unidos de América (“U.S. GAAP”"). Todas las cantidades presentadas en los estados financieros
consolidados y sus notas estan expresadas en miles de dolares de los Estados Unidos de América (“US dolares”), la cual
es la moneda funcional del Banco.

Principios de consolidacion

Los estados financieros consolidados incluyen las cuentas de Bladex Casa Matriz y sus subsidiarias. Bladex Casa Matriz
consolida las subsidiarias en las cuales posee un control financiero. Todos los saldos y transacciones entre companias
han sido eliminados para propésitos de consolidacion.

Cuando Bladex mantiene una participacion en companias de inversion bajo la estructura Feeder-Master en donde la
participacion accionaria del Feeder no se haya diluido y que no ha sido registrado como un fondo mutuo ante una entidad
reguladora, el Feeder, y en consecuencia, Bladex indirectamente, consolida totalmente al Master. En los casos que la
participacion en el Feeder se haya diluido y que dicha entidad sea registrada como un fondo mutuo ante un organismo
regulador, el mismo es considerado una compania de inversion y el Feeder, y en consecuencia, Bladex indirectamente,
consolida su participacion en el Master utilizando la contabilidad especializada de la Guia especializada de Auditoria y
Contabilidad para companias de inversion emitida por el Instituto Americano de Contadores Publicos Autorizados (AICPA),
(Ia “Guia").

Meétodo de participacion en las utilidades

Las inversiones en companias en las que Bladex Casa Matriz ejerce influencia significativa, pero no control sobre sus
politicas financieras y operativas, y mantiene una participacion patrimonial de un minimo del 20 por ciento, pero no mas
del 50 por ciento, son registradas inicialmente al costo, que es posteriormente ajustado para reconocer la proporcion del
inversionista en las ganancias (pérdidas) de la inversion, después de la fecha de adquisicion.

Adopcion de contabilidad especializada de compaiiias de inversion

Hasta el 30 de abril de 2008, el Feeder era una subsidiaria al 100% de Bladex Casa Matriz y era el Unico accionista del
Fondo. Por ello, los montos de activos, pasivos, ingresos y gastos del Fondo se presentaban en cada una de las cuentas
que componen el balance general consolidado y estado de resultados del Feeder, y en tltima instancia, del Banco.

En abril de 2008, el Feeder fue registrado ante el CIMA bajo la Ley de Fondos Mutuos de las Islas Caiman. Desde el 1 de
mayo de 2008, el Feeder comenzo6 a recibir fondos de terceros inversionistas. A partir de esta fecha, el Feeder comenz6 a
registrar su inversion en el Fondo como una compaiia de inversion. El Feeder y Fondo estan organizados bajo la estructura
de “Feeder-Master”. Bajo esta estructura, el Feeder invierte todos sus activos en el Fondo, quien los invierte a su vez en
diversos activos por cuenta del inversionista. La contabilidad especializada para companias de inversion dentro de la Guia
requiere que el Feeder refleje su inversion en el Fondo en una sola linea, la cual corresponde a su participacion en los
activos netos del Fondo, indistintamente del porcentaje de participacion patrimonial que tenga el Feeder en el Fondo. El
Feeder registra los resultados del Fondo recogiendo su participacion en los ingresos netos de intereses y gastos del Fondo,
al igual que su participacion en las ganancias o pérdidas realizadas y no realizadas del Fondo.

Como lo permite el Grupo de Trabajo de Temas Emergentes (EITF, por sus siglas en inglés) 85-12 “Retencion de contabilidad
especializada para inversiones en consolidacion”, cuando Bladex consolida su inversion en el Feeder, retiene la contabilidad
especializada de companias de inversion aplicada por el Feeder en el Fondo y la presenta en la linea de “Fondo de inversion”
en el balance general consolidado, reportando la participacion de terceros inversionistas en el Feeder en la linea de “Interés
minoritario en el fondo de inversion” entre el pasivo y patrimonio de los accionistas. El Banco reporta los ingresos y gastos
de intereses del Fondo en la linea de “Fondo de inversion” dentro de los ingresos y gastos de intereses, y las ganancias
y pérdidas realizadas y no realizadas en la linea de “Ganancia neta por negociacion del fondo de inversion”. Los gastos
del Fondo se presentan en la linea de "Gastos del fondo de inversion” en el estado consolidado de resultados. En vista
que este tratamiento contable adoptado en 2008 es considerado un cambio en la unidad que reporta, para propdsitos
comparativos, los estados financieros al y por los anos términados el 31 de diciembre de 2007 y 2006 han sido ajustados
para aplicar el tratamiento retrospectivamente.

El Fondo invierte en activos y pasivos para negociar los cuales son registrados a valor razonable que se basan en
cotizaciones de mercado cuando estan disponibles. Para los instrumentos financieros cuyas cotizaciones de mercado no
estan disponibles, el Fondo utiliza valuaciones independientes de proveedores de precios que utilizan sus propios modelos
de valuacion que toman en consideracion flujos descontados utilizando tasas de mercado acordes con la calidad del
crédito y el vencimiento del instrumento. Estos precios se comparan con valuaciones independientes de las contrapartes.
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El Fondo reporta las ganancias y pérdidas por negociacion de estos instrumentos como ganancias y pérdidas realizadas
y no realizadas en inversiones.

Uso de estimaciones

La preparacion de los estados financieros consolidados requiere que la Administracion efectiie estimaciones y use supuestos
que afectan los montos presentados de activos y pasivos y la revelacion de pasivos contingentes a la fecha de los estados
financieros consolidados y los montos de ingresos y gastos presentados durante el periodo. Las estimaciones importantes
que son particularmente susceptibles a cambios significativos se relacionan con la determinacion de las reservas para
pérdidas crediticias, pérdidas por deterioro de activos, pérdidas por deterioro de los valores disponibles para la venta y
valores mantenidos hasta su vencimiento y el valor razonable de los instrumentos financieros. Los resultados reales podrian
diferir de estas estimaciones. La gerencia considera que estas estimaciones son adecuadas.

Equivalentes de efectivo

Equivalentes de efectivo consisten en depdsitos a la vista en bancos y depdsitos en bancos que devengan intereses con
vencimiento original de tres meses o menos, excluyendo los depositos que se encuentran pignorados.

Acuerdos de recompra

Los acuerdos de recompra representan transacciones de financiamiento garantizado, utilizados para incrementar la
liquidez y se registran al valor por el cual seran posteriormente readquiridos, incluyendo los intereses generados, como se
especifica en los respectivos acuerdos. La politica del Banco es de ceder posesion de los valores vendidos bajo acuerdos
de recompra. El valor de mercado de los valores a ser recomprados es permanentemente revisado, y se proveen o reciben
garantias adicionales cuando sea apropiado como proteccion contra la exposicion crediticia.

Transacciones similares a financiamientos garantizados que no cumplen con ciertos criterios del FAS 140, “Contabilidad
de transferencias y servicios de activos financieros y extincion de pasivos’, para ser registrados como financiamiento
garantizado, se registran como una venta del instrumento financiero transferido con una obligacion futura de recomprar
dicho instrumento financiero. La obligacion de recompra futura es reconocida como un instrumento financiero derivado
y registrada en el balance general consolidado a valor razonable con los cambios en el valor razonable registrado en
ganancia (pérdida) neta en negociacion de valores. En la fecha de los acuerdos de recompra, el Banco reconoce en ingresos
el interés no transferido en los acuerdos de recompra que califican como ventas. El valor razonable del interés retenido
se determina utilizando cotizaciones de mercado cuando estan disponibles; o en su defecto, basados en el valor presente
de los flujos futuros estimados, tomando como base informacion relacionada con pérdidas crediticias, prepagos, curvas de
rendimiento futuro y tasas de descuento asociadas con el riesgo involucrado.

Activos y pasivos para negociar

Los activos y pasivos para negociar incluyen bonos adquiridos para negociacion y partidas por cobrar (ganancias no
realizadas) y por pagar (pérdidas no realizadas) relacionadas con instrumentos financieros derivados. Estos montos
incluyen el derivado activo y pasivo neto del efectivo recibido o pagado, respectivamente, que son legalmente ejecutables
bajo contratos maestros de compensacion. Los activos y pasivos para negociar son registrados al valor razonable, el cual
esta basado en cotizaciones de mercado, cuando estan disponibles, o en su defecto sobre la base de los flujos futuros
descontados utilizando tasas de mercado acordes con la calidad del crédito y el vencimiento de la inversion.

Las ganancias y pérdidas realizadas y no realizadas en activos y pasivos para negociar son registradas en las utilidades
como ganancia (pérdida) en negociacion de valores.

Inversiones en valores

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

Valores disponibles para la venta

Estos valores consisten 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 aprobacion de crédito que el resto de la cartera crediticia. Estos valores
son registrados al valor razonable, basado en los precios de mercado cotizados cuando estan disponibles, o sobre la base
de los flujos futuros descontados utilizando tasas de mercado acordes con la calidad del crédito y el vencimiento de la
inversion. Las pérdidas y ganancias no realizadas son presentadas como incrementos o disminuciones neto en la cuenta
de otras utilidades (pérdidas) integrales en el patrimonio de los accionistas, hasta que se realicen. Las ganancias y pérdidas
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de la venta de inversiones, que estan incluidas en ganancias netas en venta de inversiones, son determinadas utilizando
el método de identificacion especifica.

Valores mantenidos hasta su vencimiento

Los valores mantenidos hasta su vencimiento son inversiones que el Banco tiene la intencion positiva y capacidad de
mantenerlos hasta su vencimiento. Estos valores estan registrados sobre la base de costo amortizado y estan sujetos a los
mismos criterios y politicas de aprobacion de crédito que el resto de la cartera crediticia.

Los intereses sobre inversiones se reconocen basados en el método de interés. La amortizacion de primas y descuentos
estan incluidas en el ingreso de intereses como un ajuste al rendimiento.

Deterioro

El Banco lleva a cabo revisiones periodicas de todas las inversiones con pérdidas no realizadas para evaluar si el deterioro
no es temporal. El deterioro de las inversiones en valores es evaluado considerando numerosos factores y su importancia
relativa varia caso por caso. Los factores considerados al determinar si las pérdidas no realizadas son temporales incluyen:
la duracion y el tiempo por el cual el valor razonable ha estado por debajo de costo; la severidad del deterioro; la causa
del deterioro y la condicion financiera del emisor; la actividad en el mercado del emisor que puede ser un indicativo de
condiciones adversas de crédito; y la intencién y habilidad del Banco de retener la inversion en un periodo de tiempo
suficiente para permitirle una recuperacion anticipada del valor de mercado. Si basado en este analisis, se determina
que el deterioro no es temporal, la inversion es reducida a su valor razonable y se registra una pérdida con cargo a
utilidades del periodo como pérdida por deterioro de activos. La acumulacion de intereses se suspende en valores que se
encuentran en situacion de no-pago, o cuando es probable que los cobros futuros de intereses no se reciban como han
sido programados.

j)  Otras inversiones

Otras inversiones, que consisten principalmente en acciones que no cotizan, estan registradas al costo e incluidas en otros
activos. El Banco determiné que no es practicable la obtencion del valor de mercado de estas inversiones en vista de que
estas acciones no son negociadas en un mercado secundario. El deterioro de estas inversiones es evaluado periddicamente y
cualquier deterioro que no sea considerado temporal se registra en las utilidades como pérdida por deterioro de activos.

k) Préstamos

Los préstamos se presentan a su valor principal por cobrar neto de intereses no ganados, comisiones diferidas y la reserva
para pérdidas en préstamos. Los ingresos de intereses son reconocidos cuando se acumulan. Las amortizaciones de los
intereses no ganados y las comisiones diferidas son reconocidas como un ajuste al rendimiento del préstamo relacionado
utilizando el método de interés efectivo.

Los préstamos comprados se registran al costo de adquisicion. La diferencia entre el valor principal del préstamo y el costo
de adquisicion, primas y descuentos, se amortiza durante la vida del préstamo como un ajuste a su rendimiento. Todos los
otros costos incurridos relacionados con la adquisicion de los préstamos se registran en gastos cuando se incurren.

Los préstamos se identifican como deteriorados y se colocan en base de efectivo (se suspende la acumulacion de intereses)
cuando cualquier pago de principal o interés tenga mas de 90 dias de atraso, o antes si la Administracion del Banco
determina que el cobro final de principal o interés es dudoso. Los factores considerados por la Administracion del Banco para
determinar el deterioro de los préstamos incluyen el estado de los cobros, los valores colaterales, la probabilidad de cobrar los
pagos de capital e intereses a su vencimiento y la situacion econoémica del pais de residencia del deudor. Cualquier interés
por cobrar acumulado es reversado y cargado contra la utilidad del ano corriente. Los intereses sobre préstamos en estado
de no-acumulacion solamente se registran como ganados cuando se cobran. Los préstamos en estado de no-acumulacion
regresan a su estado de acumulacion de intereses cuando (1) tanto el capital como los intereses estan corrientes, (2) los
repagos se estan desempenando de acuerdo a los términos contractuales del préstamo, por un periodo ininterrumpido de
tiempo no menor a seis meses y (3) si la Administracion del Banco considera que el préstamo es completamente cobrable.
Cuando eventos actuales o informacion disponible confirman que los préstamos deteriorados o una porcion de ellos son
incobrables, estas pérdidas crediticias son castigadas contra la reserva para pérdidas en préstamos.

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. 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 recuperacion o cargo a la provision y subsecuentemente es registrado como valores disponibles para la venta.

La transferencia de activos financieros, principalmente préstamos, es registrada como ventas cuando el control sobre
los activos ha sido cedido. El control sobre los activos transferidos se considera cedido cuando: (1) los activos han sido
aislados del Banco, incluso en quiebra u otros casos de cobro; (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 para recomprarlos antes de su vencimiento
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o no tiene el derecho de hacer que el activo sea devuelto. Una vez completada la transferencia de los activos de manera
que satisfaga las condiciones arriba descritas para ser registrada como venta, el Banco considera el activo como vendido,
y registra en utilidades cualquier ganancia o pérdida en la venta. El Banco reconoce el interés retenido en los préstamos
vendidos en la forma de derechos de servicios. Las ganancias o pérdidas en las ventas de préstamos dependen en parte del
valor en libros del activo financiero que se transfiere y su valor razonable en la fecha de la transferencia. El valor razonable
de estos instrumentos se determina utilizando cotizaciones de mercado cuando estan disponibles; o en su defecto, basados
en el valor presente de los flujos futuros estimados, tomando como base informacion relacionada con pérdidas crediticias,
prepagos, curvas de rendimiento futuro y tasas de descuento asociadas con el riesgo involucrado.

Reserva para pérdidas crediticias

La reserva para pérdidas crediticias existe para cubrir las pérdidas derivadas del proceso de otorgamiento de crédito,
inherente a la cartera de préstamos e instrumentos financieros registrados fuera del balance general consolidado, utilizando
el método de reserva para pérdidas crediticias. Los aumentos a la reserva para pérdidas crediticias son efectuados mediante
cargos a utilidades. Las pérdidas crediticias son deducidas de la reserva, y las recuperaciones posteriores son adicionadas.
La reserva también es reducida por reversiones de la reserva con cargo a utilidades. La reserva atribuible a préstamos es
presentada como deduccion a los préstamos y la reserva para riesgos de crédito contingente, tales como cartas de crédito
y garantias, esta presentada como un pasivo.

Esta reserva para probables pérdidas crediticias incluye un componente asignado a activos especificos y un componente
basado en una formula. EI componente basado en el activo especifico se refiere a la provision para pérdidas en créditos
considerados deteriorados y evaluados sobre la base de caso por caso. Una reserva es establecida cuando los flujos de
caja descontados (o el valor de mercado observable del colateral) del crédito son menores al valor en libros de este crédito.
El componente basado en formula cubre la cartera crediticia normal del Banco y se establece con base a un proceso
que estima la pérdida probable inherente en la cartera, en varios analisis estadisticos y en el criterio cualitativo de la
gerencia. El calculo estadistico es producto de una clasificacion interna de riesgos, probabilidades de incumplimiento y la
pérdida dado el incumplimiento. Las probabilidades de incumplimiento estan soportadas por el desempeno historico de la
cartera de Bladex, complementado por las probabilidades de incumplimiento provistas de fuentes externas para los casos
clasificados como de mayor riesgo, en vista de la mayor robustez de estas fuentes externas en estos casos. La pérdida
dado el incumplimiento esta basada en el historial de pérdidas experimentado por Bladex y en las mejores practicas. Los
saldos de las reservas, tanto para préstamos como para pérdidas en créditos contingentes, son calculados aplicando la
siguiente férmula:

Reservas = X(E x PD x LGD); en donde:
- Exposicion (E) = saldo contable total (dentro y fuera de balance general) al final del periodo bajo revision.

- Probabilidad de incumplimiento (PD) = la probabilidad de incumplimiento de un ano aplicada al portafolio. Los porcentajes
de incumplimiento se basan en el rendimiento histérico de la cartera de Bladex por categoria de calificacion durante
un periodo de ocho anos, complementado con las probabilidades de incumplimiento de Standard & Poor's (“S&P") para
casos de alto riesgo, en vista de la mayor solidez de los datos de S&P para esos casos.

- Pérdida de incumplimiento (LGD) = se utiliza un factor basado en informacion historica, asi como en base a las mejores
practicas en la industria bancaria. La administracion aplica juicio y experiencia de pérdidas historicas sobre la base de
€aso por caso.

Valor razonable de garantias incluyendo otras deudas indirectas

El Banco reconoce un pasivo por el valor razonable de las obligaciones aceptadas tales como: cartas de crédito “stand-by”
y garantias. El valor razonable es calculado basado en el valor presente de las primas a recibir o en el monto especifico
de reservas para pérdidas en créditos contingentes, cualquiera que sea el monto mayor de los dos.

Honorarios y comisiones

Las comisiones relacionadas con el otorgamiento de préstamos, neto de los costos directos relacionados, son diferidas y
el valor neto es reconocido en ingresos durante la vida de los contratos de los préstamos como ajustes al rendimiento.
Estas comisiones netas no son reconocidas en ingresos en los periodos en los cuales los ingresos de intereses sobre
préstamos son suspendidos debido a dudas acerca de la realizacion del capital o los intereses. Las comisiones relacionadas
con la sindicacion de préstamos son reconocidas cuando el Banco ha concluido todos los servicios requeridos y esta
autorizado para cobrar los honorarios de los emisores, siempre que no existan contingencias asociadas con la comision.
Las comisiones de sindicaciones se registran netas de gastos de sindicacion. En adicion, el Banco reconoce como ingreso
las comisiones provenientes de créditos estructurados y de sindicaciones, luego de satisfacer ciertos criterios de retencion,
tiempo y rendimiento. Las comisiones recibidas como parte de una modificacion de términos en una reestructuracion de
deuda problematica son aplicadas como disminucion de la inversion registrada en el préstamo. Las comisiones ganadas
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en cartas de crédito, garantias y otros compromisos son amortizadas bajo el método de linea recta durante la vigencia de
estos instrumentos.

o) Propiedades y equipo

Las propiedades, mejoras y equipo, incluyendo el equipo de computacion, se registran al costo, neto de la depreciacion y
amortizacion acumuladas, con excepcion del terreno que se registra al costo de adquisicion. La depreciacion y amortizacion
se cargan a los resultados durante la vida util estimada de los activos relacionados utilizando el método de linea recta. El
tiempo de vida util estimado es de 40 anos para el edificio y de 3 a 5 anos para el mobiliario y equipo.

El Banco difiere los costos de programas de computacion para uso interno de acuerdo con el SOP 98-1 “Contabilidad para
los costos de programas de computadora desarrollados u obtenidos para uso interno”. Estos costos consisten en pagos
hechos a terceros relacionados con el uso de licencias e instalacion de programas y equipo de computacion. Adiciones
subsiguientes, modificaciones o mejoras a los programas de computacion son capitalizadas solamente en la medida
que ellos permitan al programa de computacion desarrollar una funcién que previamente no ejecutaba. Los costos de
mantenimiento y de entrenamientos del programa son registrados como gastos en el periodo en que son incurridos. Los
costos de programas de computacion son amortizados utilizando el método de linea recta sobre su vida dtil estimada, que
generalmente es de 5 anos.

p) Reservas de capital

Las reservas de capital son establecidas como una subdivision de las utilidades retenidas y son consideradas como una
forma de utilidades retenidas. Aun cuando la creacion de las reservas de capital no es requerida por la SBP, su reduccion
necesita la aprobacion de la Junta Directiva del Banco y de la SBP.

q) Planes de compensacion en acciones y opciones de compra de acciones

El Banco aplica el FAS 123(R), “Pago basado en acciones”’, para contabilizar los costos de compensacion sobre planes de
acciones restringidas y de opciones de acciones. El costo de compensacion esta basado en el valor razonable tanto de las
acciones como de las opciones en la fecha del otorgamiento y es reconocido entre la fecha de otorgamiento y el periodo
de servicio requerido al empleado. El valor razonable de cada opcion otorgada es estimado en su fecha de otorgamiento,
utilizando el modelo de precio de opciones Black-Scholes. En el momento del ejercicio de las opciones y acciones, el Banco
tiene la politica de re-emitir acciones del inventario de acciones en tesoreria.

r)  Registro de instrumentos financieros derivados y actividades de cobertura

El Banco hace uso de instrumentos financieros derivados para administrar los riesgos de tasas de interés y contratos a futuro
de cambio de divisas, los cuales representan la mayoria de los derivados del Banco, y para propositos de negociacion. El
registro de los cambios en los valores de los derivados depende de si los contratos han sido designados para propositos
de negociacion o si han sido designados y califican para propositos de contabilidad de cobertura.

Los derivados mantenidos para propésitos de negociacion incluyen contratos de canje de crédito que son utilizados para la
administracion de riesgos que no califican para contabilidad de cobertura. El valor razonable de los derivados de negociacion
es reportado como activos para negociar o pasivos para negociar, segun aplique. Los cambios en las ganancias o pérdidas
no realizadas y los flujos de intereses de estos instrumentos de negociacion son incluidos en ganancias (pérdidas) por
negociacion de valores.

Los derivados para propositos de cobertura incluyen principalmente contratos a futuro de canje de divisas, y contratos de
canje de tasas de interés en dolares y en divisas cruzadas. Los contratos derivados que han sido designados y califican
para contabilidad de cobertura son reportados como otros activos y otros pasivos, y se aplica la contabilidad de cobertura.
Con el propésito de poder calificar para la aplicacién de contabilidad de cobertura, un derivado debe ser altamente
efectivo en reducir el riesgo asociado con la exposicion que esta siendo cubierta. Cada derivado debe ser designado
como una cobertura documentando el objetivo y estrategia de administracion de riesgo, incluyendo la identificacion del
instrumento de cobertura, el activo o pasivo cubierto y la exposicion al riesgo, asi como también la manera en que sera
evaluada prospectiva y retrospectivamente la efectividad de la cobertura. La medida en que el instrumento de cobertura
es efectivo en lograr el objetivo de compensar los cambios en el valor razonable o de flujos de efectivo debe ser evaluada
al menos trimestralmente. Cualquier inefectividad debe ser registrada en los resultados del periodo. El Banco descontinta
la contabilidad de cobertura en forma prospectiva en las siguientes situaciones:

1. Cuando se determina que el derivado no sera lo suficientemente efectivo en cubrir los cambios en el valor o flujos
de caja del activo o pasivo cubierto.

2. El derivado expira o es liquidado, terminado o ejercido.

3. El Banco determina que la designacion del derivado como un instrumento de cobertura ya no es apropiado.
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El Banco registra todos los instrumentos financieros derivados al valor razonable en el balance general consolidado. Para
los contratos que califican como cobertura de valor razonable, todos los cambios en el valor razonable del instrumento
financiero derivado y en el valor razonable del activo o pasivo por el riesgo cubierto son reconocidos en las utilidades. Si
la relacion de cobertura es finalizada, el ajuste por el valor razonable del activo o pasivo cubierto se contintia presentando
como parte de la base contable del activo o pasivo y es amortizado en utilidades como ajuste al rendimiento. Para los
que califican como cobertura de flujos de efectivo, la porcion efectiva del cambio en el valor razonable del derivado es
registrada en la cuenta de otras utilidades integrales y se reconoce en el estado de resultados cuando la cobertura de valor
razonable afecta las utilidades. La porcion inefectiva es reconocida en el estado de resultados en la cuenta de instrumentos
financieros derivados y de cobertura. Si la relacion de cobertura es finalizada, el ajuste por el cambio en el valor razonable
del instrumento financiero derivado registrado en otras utilidades integrales es reconocido en utilidades cuando ocurre el
flujo de efectivo que ha sido cubierto.

Transacciones en moneda extranjera

Los activos y pasivos denominados en moneda extranjera son convertidos a délares de los Estados Unidos de América
al tipo de cambio vigente al final del periodo. Los efectos de convertir los activos y pasivos monetarios a délares de los
Estados Unidos de América son incluidos en los resultados del ano.

Impuesto sobre la renta

* Bladex Casa Matriz esta exento del pago de impuesto sobre la renta en Panama en virtud de la Ley de su constitucion
que le otorga ciertos privilegios, incluyendo la exoneracion total del pago de impuestos sobre la renta.

* El Feedery el Fondo no estan sujetos al pago de impuesto sobre la renta de acuerdo con las leyes de las Islas Caiman.
El Feeder y el Fondo recibieron una exencion de pago de impuesto sobre ganancias futuras con vencimiento el 7 de
marzo de 2026.

* Clavex, S.A. esta sujeto al pago del impuesto sobre la renta en Panama por concepto de ganancias provenientes de
fuente panamena.

* Bladex Representacao Ltda. en Brasil, esta sujeto al pago de impuestos en Brasil.

* La Agencia en Nueva York y las subsidiarias de Bladex incorporadas en los EUA, estan sujetas al pago de impuesto
federal y local en los EUA, sobre la porcion de ingresos que esta efectivamente relacionada con sus operaciones en ese
pais.

Hasta la fecha, las cifras de impuesto sobre la renta no han sido significativas.
Interés minoritario en el fondo de inversion

El Banco presenta la participacion de inversionistas minoritarios en el Feeder entre el pasivo y patrimonio de los accionistas.
El interés minoritario en el Feeder representa la participacion de otros inversionistas en los activos netos del Feeder.

Utilidad por accion

La utilidad basica por accion se calcula dividiendo la utilidad disponible para accionistas comunes (numerador) entre el
namero promedio ponderado de acciones comunes en circulacion (denominador) durante el ano. La utilidad por accion
diluida mide el desempeno 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 de la utilidad por accién
diluida es similar al célculo de la utilidad basica por accion, excepto por el denominador, el cual es aumentado para incluir
el numero de acciones comunes adicionales que se tendrian que emitir si los beneficiarios de las opciones de compra de
acciones y de otros planes de acciones pudiesen ejercer sus opciones. El nimero de acciones comunes adicionales que
se emitirian se determina utilizando el método de acciones en tesoreria.

Normas contables recientemente promulgadas

A la fecha del balance general consolidado las siguientes nuevas normas, modificaciones e interpretaciones a normas,
promulgadas a finales del 2007 y durante 2008, no son efectivas a la fecha del balance general consolidado y por lo tanto
no han sido aplicadas en la preparacion de estos estados financieros consolidados:

FAS 141(R) - Combinacion de negocios

El FAS 141(R) modifica la contabilidad de combinacion de negocios y requiere, con algunas excepciones, que la compania
que adquiere en una combinacion de negocios registre los activos adquiridos, los pasivos asumidos y cualquier interés
minoritario en la compania que se adquiere a su valor razonable en la fecha de adquisicion. Esta norma es efectiva para
los estados financieros anuales e interinos que comiencen en o después del 15 de diciembre de 2008. Con respecto a los
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efectos de impuestos sobre la renta, las combinaciones de negocio en que la fecha de adquisicién ocurriese en una fecha
anterior a la fecha efectiva de esta norma, la entidad adquiriente debera aplicar los requerimientos del FAS 109, “Contabilidad
para impuestos sobre la renta”, modificado por esta norma, excepto por (i) cambios en las reservas de valuacion para
adquirir impuestos diferidos por la compania que adquiere y (ii) cambios en la posiciones adquiridas de impuesto sobre la
renta de acuerdo con la Interpretacion No. 48 de FASB. Su aplicacion anticipada esta prohibida. El Banco esta evaluando
el posible impacto de aplicar esta norma en los estados financieros consolidados.

FAS 160 - Interés minoritario en estados financieros consolidados

La norma 160 modifica el Boletin de Investigaciones de Contabilidad (“ARB”, por sus siglas en inglés) 51, “Estados
financieros consolidados”, al establecer normas de contabilizacién y reporte del interés minoritario en una subsidiaria y de
la desconsolidacion de una subsidiaria. El objetivo de esta norma es mejorar la relevancia, comparabilidad y transparencia
de la informacion financiera que una entidad provee en sus estados financieros consolidados. Esto lo aclara al indicar que
un interés minoritario en una subsidiaria es una participacion en el interés patrimonial de la entidad consolidada y debe
ser reportado como parte del patrimonio de los accionistas. Esta norma es efectiva para los estados financieros anuales e
interinos que comiencen en o después del 15 de diciembre de 2008. Su aplicacion anticipada esta prohibida; sin embargo,
los requisitos de presentacion y revelacion deben ser aplicados retrospectivamente para todos los periodos presentados.
El Banco esta evaluando el posible impacto de aplicar esta norma en los estados financieros consolidados.

FAS 161 - Revelaciones sobre instrumentos derivados y actividades de cobertura

La norma 161 modifica y expande los requisitos de revelacion del FAS 133, “Contabilidad para instrumentos derivados y
actividades de cobertura”, con la intencion de proveer a los usuarios de los estados financieros de un mejor entendimiento
de los instrumentos derivados y como esos instrumentos afectan la posicion financiera, el desempeno y los flujos de efectivo
del Banco. Para cumplir con estos objetivos, la norma 161 requiere revelaciones cualitativas sobre los objetivos y estrategias
para el uso de los instrumentos derivados; de revelaciones cuantitativas sobre el valor razonable de las ganancias y pérdidas
en instrumentos derivados, y revelaciones sobre las contingencias relacionadas con el riesgo de crédito asociado a los
acuerdos de instrumentos derivados. Esta norma es efectiva para los estados financieros anuales e interinos cuyo periodo
fiscal comience en o después del 15 de noviembre de 2008. El Banco esta evaluando el posible impacto de aplicar esta
norma en los estados financieros consolidados.

FSP FAS 157-2 - Fecha efectiva del FAS 157

La Declaracion sobre posicion financiera (FSP, por sus siglas en inglés) retrasa la aplicacion efectiva del FAS 157, “Medicion
de valor razonable”, para activos y pasivos no financieros. Esta extension tiene como objetivo darle tiempo adicional a la
Junta de Normas de Contabilidad para considerar los efectos de varios asuntos que han surgido o puedan surgir con la
implementacion del FAS 157. Este FSP difiere la aplicacion del FAS 157 a periodos fiscales que comiencen después del
15 de noviembre de 2008. El Banco esta evaluando el posible impacto de aplicar esta norma en los estados financieros
consolidados.

FSP FAS 140-3 - Contabilidad para transferencia de activos financieros y transacciones de recompra

El objetivo de este FSP es proveer una guia para la contabilizacion de las transferencias de activos financieros y transacciones
de recompra. Este FSP presume que una transferencia inicial de activos financieros y un financiamiento a través de
recompra son considerados parte de un mismo acuerdo (transacciones relacionadas) bajo los lineamiento del FAS 140;
sin embargo, si se cumplen ciertos criterios, la transferencia inicial y el financiamiento a través de recompra no deben ser
evaluados como transacciones relacionadas y por ende, ser evaluados en forma separada bajo los lineamientos del FAS
140. Este FSP es efectivo para los estados financieros anuales e interinos cuyo periodo fiscal comience después del 15 de
noviembre de 2008. Su aplicacion anticipada no es permitida. El Banco esta evaluando el posible impacto de aplicar esta
norma en los estados financieros consolidados.

FSP FAS 142-3 — Determinacion de la vida til de los activos intangibles

Este FSP aplica a todos los activos contabilizados de acuerdo con el FAS 142, “Plusvalia y otros activos intangibles’. El objetivo
de este FSP es mejorar la consistencia al determinar la vida util de un activo intangible registrado bajo los lineamientos
del FAS 142 y el periodo de flujos de caja esperados utilizados para medir el valor razonable de estos activos bajo el FAS
141, “Combinacion de negocios”, y otras normas de contabilidad generalmente aceptadas. Este FSP es efectivo para los
estados financieros que comiencen después del 15 de diciembre de 2008. El Banco esta evaluando el posible impacto de
aplicar esta norma en los estados financieros consolidados.

FSP APB 14-1 - Contabilizacién de instrumentos de deuda convertibles que pueden ser cancelados en efectivo una vez
sean convertidos (incluyendo cancelaciones parciales en efectivo)

Este FSP aclara que los instrumentos de deuda que pueden ser cancelados en efectivo una vez sean convertidos, incluyendo
pagos parciales en efectivo, no son analizados por el parrafo 12 de la Opinion de la Junta de Principios de Contabilidad
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(“APB" por sus siglas en inglés) 14, “Contabilizacion de deuda convertible y deuda emitida con garantia de compra de
acciones”. Adicionalmente, este FSP especifica que los emisores de dichos instrumentos deben contabilizar por separado
el componente pasivos y de patrimonio de una manera que le permita a la entidad reflejar la tasa de interés para deuda
no convertible cuando los gastos de interés son registrados en periodos siguientes. Este FSP es efectivo para los estados
financieros que comiencen después del 15 de diciembre de 2008. El Banco esta evaluando el posible impacto de aplicar
esta norma en los estados financieros consolidados.

FSP EITF 03-6-1 — Determinacion si los instrumentos otorgados en transacciones de pagos basados en acciones son valores
participantes

La guia de este FSP aplica en el calculo de las utilidades por accion bajo el FAS 128, “Utilidad por accion”, para otorgamientos
basados en acciones con derechos a dividendos o equivalentes de dividendos. Esta guia analiza si los instrumentos otorgados
en transacciones de pagos basados en acciones son valores que, antes que puedan ser ejercidos, deben ser incluidos en
el calculo de la utilidad por accion. Pagos basados en acciones que contienen derecho a dividendos o equivalentes de
dividendos deben ser incluidos en el calculo de la utilidad por accion. Esta guia es efectiva para estados financieros que
comiencen después del 15 de diciembre de 2008. Su aplicacion anticipada no es permitida; sin embargo, la utilidad por
accion presentada en anos anteriores debe ser ajustada retrospectivamente cuando esta guia sea efectiva. El Banco esta
evaluando el posible impacto de aplicar esta norma en los estados financieros consolidados.

Cambio en la entidad que reporta

Como se explica en la nota 2d, a partir del 1 de mayo de 2008, el Feeder es clasificado como una compania de inversion,
el cual registra su inversion en el Fondo utilizando la contabilidad especializada requerida por la Guia, lo que resulté en un
cambio en la entidad que reporta. Los montos reportados en el balance general consolidado al 31 de diciembre de 2007 y
los montos de ingresos y gastos del estado consolidado de resultados y del estado consolidado de flujos de efectivo para los
anos terminados el 31 de diciembre de 2007 y 2006 han sido ajustados para incluir los efectos de aplicar retrospectivamente
la Guia, en cumplimiento con el FAS 154 “Cambios contables y correccion de errores”. El Banco considera que la adopcion de
este cambio contable relacionado con la manera en la que el Feeder presenta su consolidacion del Fondo es consistente con
la practica de la industria, que resulta en una mejor presentacion para sus inversionistas. Esta presentacion resulta en estados
financieros que se focalizan en el valor de los activos netos de las companias de inversion, los cuales reflejan el valor razonable
de las inversiones subyacentes. Este cambio mejora la relevancia, comparabilidad y transparencia de la informacion financiera
que proveemos en los estados financieros consolidados relacionada con las operaciones del Banco y del Feeder.

En los anos 2007 y 2006, el Feeder consolido linea por linea los activos y pasivos del Fondo. El cambio, efectivo a partir de
mayo de 2008, resulta en que el Feeder contabilice su inversion en el Fondo en una sola linea en el balance general, la cual
corresponde a su participacion en los activos netos del Fondo, indistintamente del porcentaje de participacion patrimonial que
tenga el Feeder en el Fondo.

Los ajustes efectuados no tuvieron un impacto en la utilidad neta ni en el calculo de la utilidad por accion reportados en los
anos 2007 y 2006; sin embargo, la presentacion de ingresos y gastos relacionados al Fondo han sido reclasificados para que
coincida con la presentacion de 2008. Los siguientes totales de activos y pasivos del balance general consolidado y en los estados
consolidados de flujos de efectivo para los anos 2007 y 2006 han sido ajustados para aplicar la Guia en forma retrospectiva:

Reportado Efectos del
Balance general - aiio 2007 _originalmente = __Ajustado = ___cambio
(En miles de US$)
Total de activos 4,790,532 4,698,571 (91,961)
Total de pasivos 4,178,281 4,086,320 (91,961)
Reportado Efectos del
Estado de flujos de efectivo - aio 2007 _originalmente _ Ajustado = __ cambio
(En miles de US$)
Efectivo neto provisto por las actividades de operacion _146,754 _99,041 (47,713)
Efectivo neto utilizado en las actividades de inversion (764,281) (738,443) _ 25838
Aumento neto en efectivo y equivalentes de efectivo 119,576 97,701 (21,875)
Efectivo y equivalentes de efectivo al inicio del afo 298,695 298327 368
Efectivo y equivalentes de efectivo al final del ano 418271 396,028 (22,243)
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Reportado Efectos del
Estado de flujos de efectivo - aio 2006 _originalmente ___cambio
(En miles de US$)
Efectivo neto provisto por (utilizado en) las actividades de operacion (30,415) _(58753) (28,338)
Efectivo neto utilizado en las actividades de inversion (670,104) (642,134) 27,970
Aumento neto en efectivo y equivalentes de efectivo 73,808 73,440 (368)
Efectivo y equivalentes de efectivo al inicio del ano 224,887 _ 224,887 -
Efectivo y equivalentes de efectivo al final del ano 298,695 298327 __(368)
4. Efectivo y equivalentes de efectivo
El efectivo y equivalente de efectivo es el siguiente:
31 de diciemt
(En miles de US dolares) 2008 2007
Efectivo y depositos a la vista en bancos 11,474 596
Depésitos en bancos que generan intereses 889,119 400,932
Total 900,593 401,528
Menos:
Depositos en bancos, pignorados 75,004 5,500
825589 396,028

Al 31 de diciembre de 2008 y 2007, la agencia de Nueva York tiene un deposito pignorado por $5.5 millones con el Departamento
Bancario del Estado de Nueva York, tal como lo requiere la legislacion desde marzo de 1994. Al 31 de diciembre de 2008, el
Banco mantiene depositos pignorados por $69.5 millones que garantizan obligaciones para valores vendidos bajo acuerdo de
recompra e instrumentos financieros derivados.

5. Valores para negociar activo y pasivo

El siguiente detalle presenta el valor razonable de los valores para negociar activo y pasivo:

31 de diciemt
(En miles de US dolares) 2008 2007
Valores para negociar - activo:
Bonos soberanos 21,965 -
Acuerdos futuros de recompra 16,088 -
Interés no transferido sobre acuerdos de recompra _6886 -
Total 44,939 -
Valores para negociar - pasivo:
Contratos de canje de tasas de interés 14,066 -
Derivado de crédito 9 13
Total 14,157 13

Los acuerdos futuros de recompra corresponden a instrumentos financieros derivados generados por las transacciones de valores
vendidos bajo acuerdos de recompra contabilizados como ventas con base en el FAS 140 (ver Notas 2(g) y 13).

Durante el 2008, el Banco transfiri6 bonos soberanos a través de acuerdos de recompra que se contabilizaron como ventas.
Estos bonos fueron readquiridos por el Banco en la fecha de vencimiento de dichos acuerdos, y se incluyeron en la cartera de
valores para negociar - activo. Al 31 de diciembre de 2008, bonos soberanos con valor razonable de $10.3 millones garantizan
obligaciones bajo acuerdos de recompra que califican como financiamiento garantizado.

Los valores para negociar — pasivo incluyen contratos de canje de tasas de interés en délares que fueron designados como
cobertura de valor razonable de las inversiones disponibles para la venta, transferidas bajo acuerdos de recompra. El Banco
descontinué la contabilidad de cobertura en forma prospectiva en la fecha en que estas inversiones fueron transferidas, y reporta
estos contratos de canje de tasas de interés como derivados para negociacion (ver Nota 13).
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6. Inversiones en valores

Valores disponibles para la venta

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

31 de diciembre de 2008
Costo Ganancia Bruta Pérdida Bruta Valor
(En miles de US délares) Amortizado No Realizada No Realizada Razonable
Deuda corporativa:
Brasil 27,245 - 4,644 22,601
Chile 42,140 64 1,397 40,807
Estados Unidos de América 9,725 - 17 9,708
Panama 20,015 885 - 20,900
Venezuela 14,973 _ 252 - 15,225
114,098 1,201 6,058 109,241
Deuda soberana:
Brasil 105,735 2,620 - 108,355
Colombia 169,026 401 6,690 162,737
Costa Rica 10,905 - 790 10,115
El Salvador 16,158 - 1,571 14,587
Estados Unidos de América 24,999 1 - 25,000
Meéxico 97,839 - 5883 91,956
Panama 43,281 - 1,681 41,600
Peru 28,881 - 1,943 26,938
Republica Dominicana 9,677 - 2,299 7,378
Suecia 10,041 - 30 10,011
516,542 3,022 20,887 498,677
Total 630,640 4,223 26,945 607,918
31 de diciembre de 2007
Costo Ganancia Bruta Pérdida Bruta Valor
(En miles de US dolares) Amortizado No Realizada No Realizada Razonable
Deuda corporativa:
Brasil 67,971 78 660 67,389
Chile 42,849 - 549 42,300
Panama 20,019 __ 669 - 20,688
130,839 747 1,209 130,377
Deuda soberana:
Argentina 19,546 22 28 19,540
Brasil 59,464 1,897 18 61,343
Colombia 123,084 2,797 206 125,675
El Salvador 10,984 - 84 10,900
Meéxico 27,045 - 89 26,956
Panama 50,008 1,462 112 51,358
Peru 29,291 24 15 29,300
Republica Dominicana 13,093 - 182 12911
332515 6,202 _734 337,983
Total 463354 6,949 1,943 468,360

Al 31 de diciembre de 2008 y 2007, inversiones disponibles para la venta con un valor registrado de $480 millones y $323
millones, respectivamente, garantizaban acuerdos de recompra que califican como financiamiento garantizado.
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El siguiente cuadro presenta las inversiones que mantuvieron pérdidas no realizadas por un periodo menor de 12 meses, y
por 12 meses o mas:

31 de diciembre de 2008

(En miles de US dolares)  _____Menosde 12 meses 12 meses o mas Total
Valor Pérdida Bruta Valor Pérdida Bruta Valor Pérdida Bruta
Razonable no Realizada Razonable no Realizada Razonable no Realizada
Deuda corporativa 52,905 5,767 5,024 291 57,929 6,058
Deuda soberana 270,757 18,588 1377 2299 278,134 20,887
323,662 24,355 12401 2590 336,063 26945
31 de diciembre de 2007
(En miles de US dolares)  _____Menosde 12 meses 12 meses o mas Total
Valor Pérdida Bruta Valor Pérdida Bruta Valor Pérdida Bruta
Razonable no Realizada Razonable  no Realizada Razonable no Realizada
Deuda corporativa 68,244 1,107 30,495 102 98,739 1,209
Deuda soberana 113,093 706 15,962 _ 28 129,055 734
181,337 1813 46457 130 227,794 1943

Las pérdidas brutas no realizadas estan relacionadas en su mayor parte, con un aumento general en las tasas de interés y
margenes crediticios, y no debido a dudas por parte del Banco acerca de la capacidad crediticia de los emisores. El Banco tiene
la intencion, capacidad y habilidad de mantener estas inversiones por un plazo suficiente con el propésito de permitirles una
recuperacion de su valor de mercado. Para ello, Bladex ha construido una posicion de capitalizacion y liquidez lo suficientemente
robusta para hacerle frente a sus requerimientos futuros de desembolsos sin tener que disponer de su cartera de inversiones
disponibles para la venta. El Banco considera que al 31 de diciembre de 2008 no existen, en su cartera de inversiones, valores
cuyo deterioro no sea temporal. Una deuda soberana que ha observado una disminucién en su precio por mas de doce meses
se relaciona con una contraparte cuyo cumplimiento de pago es y contintia siendo bueno. Dicho gobierno ha negociado
reestructuracion de deuda en el pasado sobre deuda externa, pero en términos que fueron voluntariamente acordados con sus
acreedores. El precio de los bonos relacionados ha observado una recuperacion significativa después del 31 de diciembre de
2008. Como consecuencia, el Banco no considera que esta inversion presente un deterioro que no sea temporal.

Durante el afio 2006 el Banco recuper6é $5.6 millones de inversiones en valores deteriorados, emitidos por instituciones
argentinas, que habian sido cargados a resultados en anos anteriores. Estas recuperaciones fueron registradas en utilidades
como recuperacion de activos.

El siguiente cuadro muestra las ganancias y pérdidas realizadas de las transacciones de inversiones atribuibles a inversiones
disponibles para la venta:

(En miles de US délares) 2008 2007 2006
Ganancias 2,173 9,550 2,568
Pérdidas (2,106) (431) -
Total __67 9119 2,568

Las pérdidas en valores disponibles para la venta durante el afio 2008 son, en su mayoria, producto de transacciones de venta
bajo acuerdos de recompra que fueron reconocidas como ventas al momento de la transferencia de las inversiones (ver Nota
13).

Un analisis de las pérdidas realizadas se describe a continuacion:

(En miles de US délares) 2008 2007 2006
Pérdidas realizadas por venta de inversiones disponibles para la venta (79) 431) -
Pérdidas realizadas por transferencia de valores bajo acuerdos de recompra

que han sido registradas como ventas (ver Nota 13) (2,027) - -
Total de pérdidas realizadas (2,106) (431)
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El costo amortizado y los valores razonables de los valores disponibles para la venta al 31 de diciembre de 2008 por vencimiento
contractual se presentan en la siguiente tabla:

Costo Valor
(En miles de US délares) Amortizado Razonable
Vencimiento en un ano 59,889 59,906
Después de 1y dentro de 5 anos 285,855 276,023
Después de 5 anos y dentro de 10 anos 284,896 271,989

630,640 607,918

Valores mantenidos hasta su vencimiento
El costo amortizado, la ganancia y pérdida bruta no realizada, y el valor razonable de los valores mantenidos hasta su vencimiento
son los siguientes:

31 de diciembre de 2008
Valor en Libros
a su Costo Ganancia Bruta Pérdida Bruta Valor
(En miles de US dolares) Amortizado No Realizada No Realizada Razonable
Deuda corporativa:
Estados Unidos de América 28,410 - 266 28,144
Total 28,410 - 266 28,144

Al 31 de diciembre de 2008, estos valores tenian vencimientos residuales menores a un ano y su pérdida bruta no realizada
se considera temporal ya que no existen pérdidas no realizadas significativas mayores a 12 meses. Al 31 de diciembre de
2008, los valores mantenidos hasta su vencimiento con valor en libros de $28.4 millones, garantizaban acuerdos de recompra
contabilizados como financiamiento garantizado.

Fondo de inversion

El saldo en el Fondo de inversion de $150.7 millones en 2008 y $81.8 millones en 2007, representa la participacion del Feeder
en el valor neto de los activos del Fondo.

Al 31 de diciembre de 2008, el Feeder es dueno del 98.83% del Fondo, con un total de 137,811.6 acciones emitidas, divididas
en 4,320 acciones “Clase A" y 133,491.6 acciones “Clase B". Al 31 de diciembre de 2007, el Feeder era el inico accionista del
Fondo.

El Fondo ha emitido acciones “Clase A", “Clase B’, “Clase C" y “Clase D" y acciones administrativas. Las acciones “Clase A” y
“Clase B’ participan en las ganancias y pérdidas del Fondo y solo difieren en la forma en que se les retienen los cargos de
administracion. Las acciones “Clase C" y “Clase D" no participan en las ganancias y pérdidas operativas del Fondo; solo reciben
una asignacion por desempeno. El Banco posee las acciones administrativas del Fondo.

El estado de activos y pasivos del Fondo al 31 de diciembre de 2008 y 2007 se detalla a continuacion:

(En miles de US dolares) _ 31dediciembre
2008 2007
Activos:
Efectivo (incluye depositos pignorados por $7,994 en 2008 y $53,808 en 2007) 148,501 76,051
Depositos con partes relacionadas - 50,273
Inversiones en bonos 21,705 16,097
Acciones de fondos indexados 1,745 36,315
Instrumentos financieros derivados 3,481 185
Otros activos (incluye interés con partes relacionadas por $83 en 2007) 2,200 45,242
Total de activos 177,632 224,163
Pasivos:
Bonos vendidos en corto 11,990 31,734
Acciones de fondos indexados vendidos en corto 2,420 57,863
Instrumentos financieros derivados 696 1,155
Honorarios por pagar a partes relacionadas - 3,225
Otros pasivos (incluye $495 con partes relacionadas en 2007) 11,83 1,704
Total de pasivos 26,937 95,681
150,695 128,482
Menos activos netos con partes relacionadas - (46,636)
Activos netos 150,695 _ 81,846
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El analisis de los activos netos se presenta a continuacion:

(En miles de US dolares, excepto montos por accion) _ 31dediciembre
2008 2007

Capital pagado neto en acciones de capital 137,992 100,000

Utilidades retenidas 12,703 28482

Activos netos (equivalentes a $1,085 por acciones “Clase A” basado en 4,320 acciones,
y $1,094 para acciones “Clase B" basado en 133,492 acciones en 2008; y $1.285
basado en 100,000,000 acciones ordinarias en 2007) 150,695 128,482

El estado de cambios en los activos netos para 2008, 2007 y 2006 se presenta a continuacion:
Ao terminado el 31 de diciembre

(En miles de US dolares) 2008 2007 2006
Aumento (disminucion) en activos netos de operaciones:

Ganancia (pérdida) neta en inversiones (3,629) 438 3,075

Ganancia (pérdida) neta realizada en inversiones 20,964 32,803 (4,235)

Cambio neto en ganancia (pérdida) neta no realizada en inversiones 393 (8,925) 5326

Aumento neto en activos netos de operaciones 17,728 24,316 4,166
Contribuciones de capital 6,000 - 100,000
Redenciones de capital (1,515) - -
Aumento total 22,213 24,316 104,166
Activos netos

Al inicio del ano 128482 104,166 -

Al final de ano 150,695 128,482 104,166

8. Préstamos

La siguiente tabla presenta informacion sobre la composicion de la cartera de préstamos:

(En miles de US dolares) __ 31 dediciembre
2008 2007
Corporativo 1,627,721 1,886,580
Bancos:
Privados 571,665 1,485,313
Estatales 347,403 241,322
Otros 71,854 118,623
Total 2,618,643 3,731,838
La composicion de la cartera de préstamos por industria es como sigue:
(En miles de US dolares) 31 dediciembre
2008 2007
Industrial 1,020,015 1,333,426
Banca y financiera 924,286 1,731,961
Agricultura 332,582 271,931
Servicios 111,531 96,795
Otros 230,229 297,725
Total 2,618,643 3,731,838
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El vencimiento de los préstamos se resume a continuacion:

(En miles de US dolares) 31 dediciembre
2008 2007

Corrientes:

Hasta 1 mes 236,679 667,612

De 1 mes a 3 meses 488,471 667,393

De 3 meses a 6 meses 315,200 572,597

De 6 meses a 1 ano 556,744 617,482

De 1 a 2 anos 345,471 399,655

De 2 a 5 anos 622,080 729,786

Mas de 5 anos 53,998 77,313

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

(En miles de US dolares) __ 31 dediciembre
2008 2007
Pais:
Argentina 150,988 263,814
Bolivia - 5,000
Brasil 1,289,424 1,379,394
Chile 8333 10,000
Colombia 284,901 400,458
Costa Rica 54,855 76,506
Ecuador 36,364 60,529
El Salvador 75,857 46,563
Guatemala 60,784 95,902
Honduras 44,925 48,631
Jamaica 14,678 77,401
México 380,209 410,164
Nicaragua 3,993 12,616
Panama 47,495 139,720
Peru 49,812 454,226
Republica Dominicana 48,025 28,770
Trinidad y Tobago 23,000 87,565
Uruguay 45,000 -
Venezuela - 134,579

2618643 3731838

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

(En miles de US dolares) __ 31 dediciembre
2008 2007

Tasa de interés fija 933,234 1,855,540

Tasa de interés variable 1,685,409 1,876,298

2618643 3731838

Al 31 de diciembre de 2008 y 2007, el 78% y 84%, respectivamente, de los préstamos a tasa de interés fija, tienen un vencimiento
menor a 180 dias.
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A continuacién un resumen de informacion con relacién a los préstamos e importes de intereses sobre préstamos en estado

de no-acumulacion:

(En miles de US dolares) 31 dediciembre
2008 2007 200

[}

Ingresos por intereses cobrados en préstamos en estado de no-acumulacion de

intereses - - 2721
A continuacion, se presenta un resumen de la informacion correspondiente a préstamos deteriorados:
(En miles de US dolares) 31 dediciembre
2008 2007 2006
Saldo promedio en préstamos deteriorados durante el ano = = 18,168
Ingreso por intereses cobrados en préstamos deteriorados = = 27121

En el curso normal del negocio, al 31 de diciembre de 2008 y 2007, el Banco tiene operaciones crediticias con el 20% y 18%,
respectivamente, de los accionistas clases “A” y “B” (ver Nota 16). Todas las transacciones se efectian bajo criterios comerciales
y estan sujetas a los términos y condiciones prevalecientes en el mercado y a todos los procedimientos de control y de Gobierno
Corporativo del Banco. Al 31 de diciembre de 2008 y 2007, aproximadamente 16% y 22%, 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
2008, el Banco no era directamente o indirectamente poseido o controlado por ninguna otra corporacion o gobierno extranjero,
y ninguin accionista Clase “A” o0 “B” era el propietario registrado de mas del 3.5% del total de acciones en circulacion del capital
con poder de voto del Banco.

A la fecha de preparacion de los estados financieros consolidados al 31 de diciembre de 2008, el Banco como parte de sus
procedimientos de revision, no habia identificado condiciones de deterioro en la cartera de préstamos. No obstante, como
consecuencia de la crisis financiera internacional que se vive actualmente, el Banco se ha mantenido evaluando el impacto
en los niveles de riesgos en la region.

Durante el afo 2008, el Banco vendi6 préstamos con un valor en libros de $25.6 millones, con una ganancia neta de $54
mil.

9. Reservas para pérdidas crediticias

El Banco clasifica las reservas para pérdidas crediticias en dos componentes que se detallan a continuacion:

a) Reserva para pérdidas en préstamos:

(En miles de US dolares) __ 31dediciembre
2008 2007 2006
Saldo al inicio del ano 69,643 51,266 39,448
Provision (reversion) para pérdidas en préstamos (18,540) 11,994 11,846
Recuperaciones de préstamos 3,545 6,434 3
Préstamos cargados contra la reserva para pérdidas en préstamos - (51) (31)
Saldo al final del ano 54,648 69,643 51,266

Las provisiones (reversiones) de provisiones para pérdidas crediticias estan mayormente relacionadas al volumen y composicion
de la cartera crediticia. Las recuperaciones de préstamos se relacionan con la cartera deteriorada del Banco en Argentina y
Brasil, las cuales han sido cobradas durante los tltimos tres anos.

b) Reserva para pérdidas en créditos contingentes:

(En miles de US dolares) 31 dediciembre
2008 2007 2006
Saldo al inicio del ano 13,727 27,195 52,086
Provision (reversion) de provision para pérdidas en créditos contingentes 16,997 (13,468) (24,891)
Saldo al final del ano 30,724 13,727 27,195

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", garantias y compromisos
de crédito (ver Nota 19).
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10.

11.

12.

13.

Propiedades y equipo

Un resumen del costo y la depreciacion y amortizacion acumulada de las propiedades y equipo al 31 de diciembre de 2008 y
2007 se presenta a continuacion:

(En miles de US ddlares) 31 dediciembre
2008 2007
Terreno 462 462
Edificio y mejoras 4,958 5163
Mobiliario y equipo 14,144 14,255
19,564 19,880
Menos: depreciacion y amortizacion acumuladas 11,594 9,704

_1970 10176

En el 2008 el Banco reconocio el deterioro de una porcion de un sistema de informacion financiera por $968 mil, que se presenta
como parte del gasto de depreciacion, amortizacion y deterioro de propiedades y equipo.

Otros activos

Al 31 de diciembre de 2008 y 2007, otros activos incluyen una inversion en un fondo privado de inversion, con saldo en libros
de $1.5 millones y $2.4 millones, respectivamente. El principal objetivo de este fondo es generar apreciacion de capital a largo
plazo mediante la compra de acciones de capital y deuda convertible, principalmente de empresas de manufactura mexicanas
o extranjeras que deseen establecerse o expandir sus operaciones en México. Durante el afo 2008 el Banco reconocié una
pérdida de $767 mil por deterioro en esta inversion. Al 31 de diciembre de 2008, el Banco mantiene compromiso de inversion
en este fondo de $1.4 millones.

Durante el afio 2007, el Banco reconocié una pérdida por $500 mil relacionada con una inversion en acciones en una compania
especializada en soluciones digitales por considerarse que presentaba un deterioro que no era temporal.

Depositos

El perfil de vencimientos de los depositos del Banco es el siguiente:

31 dediciembre

(En miles de US dolares) 2008 2007
A la vista 113,022 111,496
Hasta 1 mes 766,268 1,060,706
De 1 mes a 3 meses 262,443 206,889
De 3 meses a 6 meses 27,315 73,280
De 6 meses a 1 ano - 10,000

1,169,048 1,462,371

La siguiente tabla presenta informacion adicional sobre los depositos:
31 de diciem!

(En miles de US dolares) 2008 2007

Depésitos a plazo de $100 mil o mas 1,056,026 1,350,875
Depositos en oficinas fuera de Panama __380,765 290,501
Gasto de intereses pagados sobre depésitos en oficinas fuera de Panama __ 11428 __22,636

Valores vendidos bajo acuerdos de recompra

El Banco mantiene contratos de financiamiento bajo acuerdos de recompra por $474.2 millones y $283.2 millones al 31 de
diciembre de 2008 y 2007, respectivamente.

El Banco entra en operaciones de financiamiento bajo acuerdos de recompra para mantener la liquidez en los niveles que son
necesarios para el financiamiento de sus operaciones. A través de estas operaciones, el Banco recibe efectivo y a su vez entrega
valores y/o coloca efectivo con las contrapartes como garantia de dichas transacciones de financiamiento. Los acuerdos de
recompra deben reconocerse en los estados financieros ya sea como ventas de valores o como financiamientos garantizados. El
FAS 140y la literatura relacionada, hacen un mayor énfasis en los aspectos de forma de las transacciones que en la sustancia
de las mismas, lo cual hace que la aplicacion del FAS 140 se torne especialmente compleja en periodos de alta volatilidad como
el que ha venido experimentando los mercados financieros en fechas recientes.
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A pesar de darse la transferencia del activo en los acuerdos de recompra, éstos califican como financiamientos garantizados sélo
si se cumplen las siguientes condiciones: los activos a ser recomprados son sustancialmente los mismos que fueron transferidos;
el que transfiere es capaz de recomprarlos con el colateral recibido, manteniendo sustancialmente todos los mismos términos
acordados, aun en el caso de quiebra de la contraparte; el acuerdo es para recomprarlos y redimirlos antes de su vencimiento,
a un precio fijo y determinable; el acuerdo se negocia paralelamente al momento de la transferencia. Para tener la capacidad
de recomprar los activos bajo los términos sustancialmente acordados, atin en el caso de incumplimiento de la contraparte,
el que transfiere debe en todo momento durante el término del contrato obtener efectivo o colateral suficiente para cubrir
sustancialmente todo el costo de recomprar los activos transferidos de otras contrapartes.

Durante el ano 2008, el Banco contraté acuerdos de recompra que calificaron como ventas bajo el FAS 140. Esas transacciones
se referian especificamente a acuerdos de recompra en donde el Banco tuvo que tomar descuentos superiores que en el pasado,
como resultado del recrudecimiento de la crisis de crédito y liquidez de los mercados a finales del 2008. Estos acuerdos de
recompra son a corto plazo con vencimientos previstos durante el primer trimestre de 2009 y fueron contratados con contrapartes
de alta reputacion, razén por la cual el Banco no tiene duda de readquirir los valores que garantizaron estas transacciones. En
la fecha de negociacion de estos acuerdos, el Banco transfirié valores disponibles para la venta y recibié efectivo y derechos
para readquirir los valores transferidos en la fecha de vencimiento del contrato de recompra. Un resumen de los contratos de
recompra y sus efectos en los resultados del ano 2008 se presenta a continuacion:

(En miles de US dolares) 2008

Efectivo recibido de las contrapartes 147,301
Costo amortizado de las inversiones en la fecha de la transferencia (192,907)
Valor razonable de los acuerdos futuros de recompra 36,451
Interés retenido en valores transferidos bajo acuerdos de recompra 7,128
Pérdida reconocida en transferencia de valores bajo acuerdos de recompra, contabilizadas como ventas (2,027)

Los cambios en el valor razonable de los instrumentos financieros derivados producto de transacciones de transferencia de valores
bajo acuerdos de recompra se registran en los resultados del periodo en la linea de ganancia (pérdida) neta en negociacion de
valores. Los cambios en el valor razonable de los bonos soberanos readquiridos en transacciones de recompra, e incluidos como
parte de la cartera de valores para negociar, se reportan en resultados en la linea de ganancia (pérdida) neta en negociacion
de valores. El Banco descontinu6 la contabilidad de cobertura en contratos de canje de tasas de interés que cubrian valores
transferidos bajo estos acuerdos y los reporta como derivados de negociacion. Los cambios en el valor razonable de estos
contratos de canje de tasas de interés se registran como parte de ganancias (pérdidas) en negociacion de valores. Un resumen
del efecto en los resultados del ano terminado el 31 de diciembre de 2008, generado por estos instrumentos financieros se
presenta a continuacion:

(En miles de US délares) 2008
Cambios en el valor razonable de los acuerdos futuros de recompra (8,133)
Cambios en el valor razonable de bonos soberanos (1,583)
Cambios en el valor razonable de los contratos de canje de tasas de interés que cubrian los valores

transferidos (11,219)
Total de cambios en el valor razonable de instrumentos financieros generados por transferencias de valores

bajo acuerdos de recompra (20,935)

El efecto en el estado de resultados del ano terminado el 31 de diciembre de 2008 de las transferencias de valores bajo acuerdos
de recompra se detalla a continuacion:

(En miles de US doélares) M
Pérdida en transacciones de venta bajo acuerdos de recompra (2,027)
Cambios en el valor razonable de los instrumentos financieros generados por transferencias de valores

bajo acuerdos de recompra (20,935)
Total de pérdida por transferencia de valores bajo acuerdos de recompra (22,962)
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14. Obligaciones a corto plazo

El desglose de las obligaciones a corto plazo con bancos y otros acreedores es como sigue:

_ 31dediciembre
(En miles de US délares) 2008 2007
Con tasas de interés fija:
Con tasas de interés fija:

Adelantos de corporaciones 30,000 25,000

Adelantos de bancos 708,747 1,181,500
Con tasa de interés variable:

Adelantos de bancos - 15,000
Total de obligaciones a corto plazo 138,747 1,221,500
Saldo promedio durante el ano 1,088,947 1,272,986
Saldo maximo en cualquier fin de mes 1,254,050 1,221,500
Rango en que oscilan las tasas de interés fijas de las obligaciones

pagaderas en US dolares 2.77% a 6.10% 4.65% a 5.82%
Tasa de interés variable de las obligaciones pagaderas en US ddlares - 517%
Rango en que oscilan las tasas de interés fijas de las obligaciones

pagaderas en Euros 5.68% a 5.73% -
Tasa de interés variable de las obligaciones pagaderas en Yenes 1.79% -
Tasa de interés promedio ponderado al final del ano 3.92% 531%
Tasa de interés promedio ponderado durante el ano 4.21% 5.48%

15. Obligaciones y deuda a largo plazo

Las obligaciones consisten en préstamos a largo plazo y préstamos sindicados provenientes de bancos internacionales. La
deuda consiste en la emision de Euro-Notas y otra emision en Latinoamérica. El desglose de las obligaciones y deuda emitida
a largo plazo (con vencimiento original de mas de un ano) es como sigue:

31 de diciemt
(En miles de US délares) 2008 2007
Obligaciones:
A tasas de interés fija con vencimientos desde enero de 2009 hasta septiembre
de 2013 138,786 235,578
A tasas de interés variable con vencimientos desde junio de 2009 hasta julio
de 2013 1,022,032 708,690
Total de obligaciones 1160818 944,268
Deuda:
A tasas de interés fija con vencimientos en noviembre de 2014 39,134 41,048
A tasas de interés variable con vencimientos en octubre de 2010 5,000 25,000
Total de deuda 44,134 66,048

Total de obligaciones y deuda emitida a largo plazo
Saldo promedio durante el ano
Saldo maximo en cualquier fin de mes

Rango en que oscilan las tasas de interés fijas de las obligaciones y deuda pagaderas
en US dolares

1,204,952
1,182,065
1330422
‘!5304 a 5]404
Rango en que oscilan las tasas de interés variables de las obligaciones y deuda
pagaderas en US doélares 1.88% a 4.75% %
_6.50%

Rango en que oscilan las tasas de interés fijas de las obligaciones pagaderas en

Pesos mexicanos 9

Rango en que oscilan las tasas de interés variables de las obligaciones pagaderas
en Pesos mexicanos

M

Tasa de interés fija de la deuda pagadera en Soles peruanos _6.50%
Tasa de interés promedio ponderado al final del afno 4.58% 5.75%
Tasa de interés promedio ponderado durante el ano 4.65% 5.94%
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16.

Las actividades de emision de deuda del Banco incluyen un programa de Euro-Notas, hasta un maximo de $2.3 mil millones.
El programa puede ser utilizado para emitir notas desde 90 dias hasta un maximo de 30 anos, con intereses fijos, variables o
con descuentos y en varias monedas.

Durante el ano 2007 el Banco emitié deuda por 123 millones de soles peruanos, con vencimiento en noviembre de 2014. Esta
emision esta cubierta por contratos de canje de tasas de divisas cruzadas a tasas de interés fija.

Las notas son generalmente vendidas al portador o registradas a través de una o mas instituciones financieras autorizadas.

Algunos acuerdos de financiamiento incluyen varios eventos de incumplimiento y otras restricciones relacionadas a la
adecuacion minima de razones de capital, concesion de prendas adicionales sobre activos y ventas de activos, como también,
otras restricciones normales, representaciones y garantias. Al 31 de diciembre de 2008, el Banco estaba en cumplimiento con
todas estas restricciones.

Los vencimientos contractuales futuros de las obligaciones y deuda a largo plazo vigentes al 31 de diciembre de 2008, son
como sigue:

(En miles de US dolares)

Vencimiento Monto
2009 210,280
2010 470,781
2011 26,966
2012 151,846
2013 305,944
2014 39135

1,204,952

Acciones comunes
Las acciones comunes del Banco estan divididas en tres categorias:

1) Acciones Clase “A”; solo 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 accion por otra. El 3 de agosto de 2004, la Junta Directiva autorizo6
un programa de recompra de acciones a realizarse en tres anos, en el cual Bladex, podia recomprar, de tiempo en tiempo, un
monto acumulado de $50 millones de acciones comunes Clase “E”, en el mercado abierto al precio prevaleciente del mercado.
En el mes de julio de 2006, se complet6 el programa de recompra de acciones a un precio promedio de $16.43 por accion.




17.

La siguiente tabla brinda informacion detallada del movimiento de las acciones por clase por cada uno de los afos en el periodo
de tres anos terminados el 31 de diciembre de 2008:

(Unidades de acciones) Clase “A” Clase “B” Clase “E” Total
Autorizadas 40,000,000 40,000,000 100,000,000 180,000,000
Vigentes al 1 de enero de 2006 6,342,189 3,214,344 28,540,242 38,096,775
Conversiones - (488,954) 488,954 -
Emision de acciones restringidas - - 5,967 5,967
Recompra de acciones - - (1,774,818) (1,774,818)
Opciones ejercidas — planes de compensacion - - 1,150 1,150
Vigentes al 31 de diciembre de 2006 6,342,189 2,725,390 27,261,495 36,329,074
Conversiones - (64,540) 64,540 -
Diferencia acumulada en fraccion de acciones por
conversion de acciones comunes - 3) - 3
Emision de acciones restringidas - - 22,240 22,240
Opciones ejercidas - planes de compensacion - - 18,838 18,838
Vigentes al 31 de diciembre de 2007 6,342,189 2,660,847 27,367,113 36,370,149
Conversiones - (43,063) 43,063 -
Emision de acciones restringidas - - 31,246 31,246
Opciones ejercidas - planes de compensacion - - 11,693 11,693
Vigentes al 31 de diciembre de 2008 6,342,189 2,617,784 27,453,115 36,413,088

La siguiente tabla presenta informacion relacionada con las acciones recompradas no retiradas por el Banco y, consecuentemente,
clasificadas como acciones en tesoreria:

(En miles de USS$, excepto la

informacion por accion) Clase “A” Clase “B” Clase “E” Total
Acciones  Monto Acciones  Monto Acciones Monto Acciones Monto
Vigentes al 1 de enero de 2006 318,140 10,708 568,010 15,655 2,996,920 79,919 3,883,070 106,282
Recompradas durante el ano 2006 - - - - 1,774,818 28,657 1,774,818 28,657
Acciones restringidas otorgadas - - - - (5,967) (144) (5,967) (144)
Opciones ejercidas - planes de compensacion - - - - (1,150 27 (1,150) 27
Vigentes al 31 de diciembre de 2006 318,140 10,708 568,010 15,655 4,764,621 108,405 5,650,771 134,768
Acciones restringidas otorgadas - - - - (22,240) (531) (22,240) (531)
Opciones ejercidas - planes de compensacion - - - - 18,838) (449) 18,838) (449)
Vigentes al 31 de diciembre de 2007 318,140 10,708 568,010 15,655 4,723,543 107,425 5,609,693 133,788
Acciones restringidas otorgadas - - - - (31,246) (745) (31,246) (745)
Opciones ejercidas - planes de compensacion - - - - (11,693) (280) (11,693) (280)
Vigentes al 31 de diciembre de 2008 318,140 10,708 568010 15655 4,680,604 106400 5,566,754 132,763

Planes de compensacion en efectivo y en acciones

El Banco ha establecido planes de compensacion bajo los cuales se administran planes de acciones restringidas y de opcion
de compra de acciones para atraer, retener y motivar a directores y altos ejecutivos, y para compensarlos por su contribucion
al crecimiento y rentabilidad del Banco. Cada uno de los planes del Banco establece el requisito de servicio como la tnica
condicion para tener derecho a ejercicio.

A.  Plan de Incentivo de Acciones del 2008 - Directores y Ejecutivos

En febrero de 2008, la Junta Directiva del Banco aprob6 un plan de incentivo para Directores y Ejecutivos que le permite otorgar
acciones restringidas, unidades de acciones restringidas, opciones de compra de acciones, y/u otros instrumentos de remuneracion
similares. El nimero agregado maximo de acciones que pueden ser otorgadas bajo este plan es de dos millones de acciones
comunes Clase “E". El Plan de Incentivo de Acciones del 2008 es administrado por la Junta Directiva, quien tiene la autoridad
de seleccionar a los Directores y Ejecutivos a los cuales se les hace un otorgamiento, determinar los términos y condiciones de
los otorgamientos y modificar los términos de cualquier otorgamiento vigente bajo este plan.
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Durante el 2008, la Junta Directiva aprob6 otorgar acciones restringidas a Directores y opciones de acciones y unidades de
acciones restringidas a ciertos Ejecutivos del Banco, como se detalla a continuacion:

Acciones restringidas otorgadas a Directores

En julio de 2008, la Junta Directiva otorgé 31,246 acciones comunes Clase “E” equivalente a $50 mil para cada Director y
$75 mil para el Presidente de la Junta Directiva. El valor razonable de las acciones restringidas otorgadas se fijé con base al
precio de cierre de las acciones Clase “E” en la Bolsa de Valores de Nueva York del 11 de julio de 2008. Las acciones pierden
su restriccion en cinco anos, a razéon de 20% cada ano, comenzando a partir del siguiente ano de la fecha de otorgamiento.
El valor razonable de estas acciones restringidas otorgadas asciende a $475 mil, de los cuales $44 mil fueron registrados en
resultados durante el afio 2008. El costo pendiente de amortizar por $431 mil al 31 de diciembre de 2008, se amortizara en un
periodo de 4.54 anos.

Un resumen al 31 de diciembre de 2008, de las acciones restringidas otorgadas a los Directores durante el ano 2008, se presenta
a continuacion:

2008
Promedio ponderado

del valor razonable
a la fecha de

Acciones otorgamiento
Restringidas al 1 de enero de 2008 - -
Otorgadas 31,246 $15.20
Liberadas - -
Restringidas al 31 de diciembre de 2008 31,246 $15.20
Se esperan sean liberadas 31,246 $15.20

Unidades de acciones restringidas y opciones de compra de acciones otorgadas a ciertos Ejecutivos
En febrero de 2008, la Junta Directiva aprobé otorgar opciones de compra de acciones y unidades de acciones restringidas a

ciertos Ejecutivos del Banco, por un valor razonable a la fecha de otorgamiento de $1.6 millones, en donde $818 mil se otorgo
en unidades de acciones restringidas y $818 mil en opciones de compra de acciones.

Unidades de acciones restringidas:
El valor razonable de las unidades de acciones restringidas otorgadas a ciertos Ejecutivos se determiné con base al precio

de cierre de las acciones Clase “E” en la Bolsa de Nueva York el dia del otorgamiento. Estas unidades de acciones perdian su
restriccion cuatro anos después de la fecha del otorgamiento. En noviembre de 2008, la Junta Directiva aprob6é modificar los
términos de ejercicio de estas unidades de acciones restringidas, las cuales pierden su restriccion a razén de 25% cada afo
en el aniversario de la fecha de otorgamiento. Esta modificacion no representé un costo adicional de compensacion.

El costo de compensacion de estas unidades de acciones restringidas se amortiza durante el periodo de restriccion. El
costo registrado en resultados durante el 2008 producto de la amortizacion de este otorgamiento asciende a $178 mil. El
costo pendiente de amortizar de $628 mil se amortizara en un periodo de 3.12 anos.

Un resumen al 31 de diciembre de 2008, de las unidades de acciones restringidas otorgadas a ciertos Ejecutivos y los
cambios registrados en el afio 2008, se presenta a continuacion:

Promedio ponderado Tiempo promedio
Unidades de  del valor razonable a la ponderado restante
acciones fecha de otorgamiento del contrato
Vigentes al 1 de enero de 2008 - -
Otorgadas 52,982 $15.43
Anuladas (756) 15.43
Liberadas - -
Vigentes al 31 de diciembre de 2008 52,226 $15.43 3.12 anos
Se esperan sean liberadas 51,304 $15.43 3.12 anos
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Opciones de compra de acciones:
El valor razonable de las opciones de compra de acciones otorgadas a ciertos Ejecutivos durante el 2008 se determiné
utilizando el modelo de precio de opciones “Black-Scholes”, basado en los siguientes factores:

2008
Promedio ponderado por valor razonable de la opcion $352
Promedio ponderado de término esperado, en afos 5.50
Volatilidad esperada 37%
Tasa libre de riesgo 2.72%
Dividendo esperado 4.84%

Estas opciones expiran siete afos después de la fecha del otorgamiento y eran ejercibles a partir del cuarto aniversario
de la fecha de otorgamiento. En noviembre de 2008, la Junta Directiva aprob6 modificar los términos de ejercicio de las
opciones vigentes a esa fecha otorgadas bajo este plan, las cuales son ejercibles a razon de 25% cada ano en el aniversario
de la fecha de otorgamiento. Esta modificacion no representd un costo adicional de compensacion.

El costo registrado en resultados durante el 2008 producto de la amortizacion de este otorgamiento asciende a $178 mil.
El costo pendiente de amortizar de $628 mil se amortizara en un periodo de 3.12 afos. Un resumen del estado de las
opciones otorgadas se presenta a continuacion:

Precio promedio Tiempo promedio Valor intrinseco

ponderado ponderado restante agregado
Opciones de ejercicio del contrato (miles)
Vigentes al 1 de enero de 2008 - -
Otorgadas 232,403 $15.43
Anuladas (3318) 15.43
Vigentes al 31 de diciembre de 2008 229,085 $15.43 6.12 anos $-
Se espera sean ejercibles 225,036 $1543 6.12 anos $-

B. Plan de Acciones restringidas — Directores

En el ano 2003, la Junta Directiva aprobé un plan de compensacion de acciones restringidas para Directores del Banco, el cual
fue modificado en 2007 y posteriormente descontinuado en el 2008. Hasta el afio 2006, la Junta Directiva podia otorgar acciones
Clase “E” a cada Director por el monto equivalente de $10 mil y al Presidente de la Junta Directiva por el monto equivalente
de $15 mil por ano. Luego de la reforma del plan de compensacion, a partir del afno 2007, la Junta Directiva puede otorgar un
numero de acciones Clase “E” equivalente a $50 mil para cada Director y $75 mil para el Presidente de la Junta Directiva por
ano. El valor razonable de cada otorgamiento se fija en base al precio de cierre de las acciones Clase “E” en la Bolsa de Valores
de Nueva York en el dia de la fecha de otorgamiento. Las acciones restringidas perdian su restriccion cinco anos después de la
fecha de otorgamiento. Durante los afnos 2007 y 2006 el Banco emitié bajo este plan 22,240 y 5,967 acciones comunes Clase
“E", respectivamente, con valor razonable en la fecha de otorgamiento de $21.35 en 2007 y $15.90 en 2006. En noviembre
de 2008, la Junta Directiva aprobo la modificacion de los términos de las acciones que estaban restringidas a la fecha de la
modificacion, las cuales pierden su restriccion asi: 36% en 2008, 20% en 2009, 17% en 2010, 15% en 2011, y 12% en 2012.
Esta modificacion no represent6 un costo adicional de compensacion.

El valor razonable de las acciones restringidas otorgadas de $475 mil en 2007 y $95 mil en 2006, se amortizan durante el
periodo de restriccion. Los costos cargados contra resultados fueron de $217 mil, $118 mil y $65 mil en 2008, 2007 y 2006,
respectivamente. Al 31 de diciembre de 2008, el Banco tiene costos de compensacion por amortizar de $371 mil relacionados
con este plan, los cuales seran amortizados en un periodo de 3.26 anos.
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Un resumen al 31 de diciembre de 2008, de las acciones restringidas otorgadas a Directores bajo este plan y los cambios
registrados durante los afnos 2006, 2007 y 2008, se presenta a continuacion:

Promedio ponderado
del valor razonable
a la fecha de

Acciones otorgamiento
Restringidas al 1 de enero de 2006 21,109 $13.49
Otorgadas 5,967 15.90
Liberadas - -
Restringidas al 31 de diciembre de 2006 27,076 14.02
Otorgadas 22,240 21.35
Liberadas (4,860) 12.34
Restringidas al 31 de diciembre de 2007 44,456 17.87
Otorgadas - -
Liberadas (23,037) 15.83
Restringidas al 31 de diciembre de 2008 21,419 $20.07
Se esperan sean liberadas 21,419 $20.07

El valor razonable total de las acciones liberadas durante los anos terminados el 31 de diciembre de 2008 y 2007 fue de $365
mil y $60 mil, respectivamente.

C.  Plan de Opcién de Compra de Acciones del 2006 — Directores y Ejecutivos

El 12 de diciembre de 2006, la Junta Directiva del Banco adopté el Plan de Opcion de Compra de Acciones del 2006. Este plan
fue descontinuado en el 2008. Las opciones otorgadas bajo este plan expiran siete anos después de la fecha del otorgamiento
y eran ejercibles a partir del cuarto aniversario de la fecha del otorgamiento.

Durante el 2007, la Junta Directiva aprobé otorgar opciones de compra de acciones con valor razonable a la fecha de otorgamiento
de $95 mil a los miembros de la Junta Directiva, y de $890 mil a ciertos Ejecutivos del Banco. Durante el 2008 no se otorgaron
opciones bajo este plan.

En noviembre de 2008, la Junta Directiva aprobé la modificacion de los términos de ejercicio de las opciones vigentes a esa fecha
otorgadas bajo este plan, las cuales son ejercibles a razén de 25% en noviembre de 2008 y 25% en cada ano de aniversario
de la fecha de este otorgamiento. Esta modificacion no represent6é un costo adicional de compensacion.

El costo registrado en resultados producto de la amortizacion de las opciones otorgadas bajo este plan de compensacion
ascendio a $236 mil en 2008 y $302 mil en 2007. El costo de compensacion por amortizar al 31 de diciembre de 2008, por
$468 mil, sera cargado contra resultados en un periodo de 2.12 anos. El valor razonable de cada opcion se estima en la fecha
de otorgamiento utilizando el modelo de precio de opciones “Black-Scholes”, basado en los siguientes factores:

2007
Promedio ponderado por valor razonable de la opcion $4.72
Promedio ponderado de término esperado, en afnos 5.50
Volatilidad esperada 36%
Tasa libre de riesgo 4.81%
Dividendo esperado 3.54%
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Un resumen al 31 de diciembre de 2008 de las opciones de acciones otorgadas a Directores y ciertos Ejecutivos y los cambios
registrados durante los afnos 2007 y 2008, se presenta a continuacion:

Precio promedio Tiempo promedio Valor intrinseco

ponderado ponderado restante agregado
Opciones de ejercicio del contrato (miles)
Vigentes al 1 de enero de 2007 - -
Otorgadas 208,765 $16.34
Anuladas - -
Vigentes al 31 de diciembre de 2007 208,765 16.34
Anuladas (1,059) 16.34
Vigentes al 31 de diciembre de 2008 207,706 $16.34 5.12 afos $-
Ejercibles al 31 de diciembre de 2008 _46,884 $16.34 5.12 anos $-
Se espera sean ejercibles 160,822 $16.34 5.12 anos $-

D. Plan de Opcion de Compra de Acciones Indexadas

Durante el 2004, la Junta Directiva aprob6 un Plan de Opcion de Compra de Acciones Indexadas para Directores y ciertos
Ejecutivos del Banco, que fue posteriormente cancelado en diciembre de 2006. Las opciones indexadas de compra de acciones
expiraban en siete anos y tenian un periodo de ejercicio al final del cuarto ano. El precio de ejercicio es ajustado basado en el
cambio en un indice general del mercado Latinoamericano. Al 31 de diciembre de 2008, el Banco tenia costos de compensacién
por amortizar de $258 mil relacionados con las opciones otorgadas no ejercidas del plan. Este costo sera registrado en un
periodo de 1.08 arios. Los costos cargados contra resultados fueron de $440 mil, $828 mil y $635 mil, en 2008, 2007 y 2006,
respectivamente.

En noviembre de 2008, la Junta Directiva aprobé modificaciones al plan de opciones de compra de acciones indexadas,
principalmente relacionadas con la actualizacién del indice utilizado para determinar el precio de ejercicio de estas opciones,
extender el periodo de vencimiento de las mismas tres afnos adicionales, y modificar los términos de ejercicio de las opciones
vigentes a la fecha de la modificacion. Como resultado de esta modificacion, el Banco reconocié un costo adicional de
compensacion de $61 mil en el afio terminado el 31 de diciembre de 2008.

El promedio ponderado del valor razonable a la fecha de otorgamiento de las opciones sobre compra de acciones indexadas
otorgadas durante el ano terminado el 31 de diciembre de 2006, se estimé utilizando el modelo de precio de opciones “Black-
Scholes”, basado en los siguientes factores:

2006
Promedio ponderado por valor razonable de la opcion $4.67
Promedio ponderado de término esperado, en anos 7.00
Volatilidad esperada 51.4%
Tasa libre de riesgo 3%
Dividendo esperado 6.7%
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Un resumen al 31 de diciembre de 2008, y los cambios registrados durante los afos 2006, 2007 y 2008 de las opciones de
compra de acciones indexadas, se presenta a continuacion:

Precio promedio Tiempo promedio

ponderado ponderado restante  Valor intrinseco
Opciones de ejercicio del contrato agregado (miles)
Vigentes al 1 de enero de 2006 307,013 $12.42
Otorgadas 216,710 16.00
Anuladas - -
Vigentes al 31 de diciembre de 2006 523,723 14.53
Anuladas - -
Ejercidas 18,838 8.50
Vigentes al 31 de diciembre de 2007 504,885 14.47
Anuladas (26,574) -
Ejercidas (10,662) 14.19
Vigentes al 31 de diciembre de 2008 467,649 $1293 5.90 anos $ 668
Ejercibles al 31 de diciembre de 2008 325,113 $12.41 5.75 afos $634
Se espera sean ejercibles 142,536 $14.12 6.25 afos $ 34

El valor intrinseco de las opciones ejercidas durante los anos terminados el 31 de diciembre de 2008 y 2007 fue $41 mil y
$228 mil, respectivamente. El Banco recibi6 durante los afnos terminados el 31 de diciembre de 2008 y 2007 $151 mil y $160
mil, respectivamente, producto del ejercicio de las opciones. Durante el ano 2006 no se ejercieron opciones indexadas.

E. Planes de Opcion de Compra de Acciones - Descontinuados

Durante el 2000, la Junta Directiva del Banco aprob6 un plan de compra de acciones para Directores y empleados del
Banco. El precio de ejercicio de cada opcion es igual al 100% del valor razonable de mercado de las acciones a la fecha del
otorgamiento, son 100% ejercibles un ano después de la fecha del otorgamiento, y expiran el quinto ano después de la fecha
del otorgamiento. En adicion, durante 1995 y 1999, la Junta Directiva aprob6 dos planes de opcion de compra de acciones
para empleados. Bajo estos planes de opcion de acciones, las opciones fueron otorgadas a un precio de compra igual al valor
razonable promedio de las acciones comunes a la fecha en que la opcion fue otorgada. Un tercio de las opciones puede ser
ejercido cada ano posterior al otorgamiento en forma sucesiva y expiran en el décimo ano de aniversario después de la fecha
del otorgamiento. El 19 de julio de 2003, la Junta Directiva del Banco aprob6 descontinuar estos planes y consecuentemente,
no se han otorgado opciones adicionales.

Un resumen al 31 de diciembre de 2008 y los cambios registrados durante el ano 2008 de estos planes de opciones se
presentan a continuacion:

Precio promedio Tiempo promedio

ponderado ponderado restante  Valor intrinseco
Opciones de ejercicio del contrato agregado (miles)
Vigentes al 1 de enero de 2008 38,163 $31.46
Anuladas (15,163) 27.63
Vencidas (8,650) 4256
Vigentes al 31 de diciembre de 2008 14,350 $28.81 1.54 anos $-
Ejercibles al 31 de diciembre de 2008 14,350 $28.81 1.54 afos $-

Se esperan sean ejercidas _- -
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F.  Otros planes - empleados

Plan de Altos Ejecutivos Extranjeros:

El Banco auspicia un plan definido de contribucion para sus altos ejecutivos extranjeros que residen en Panama, quienes no
tienen derecho a participar en el esquema de seguridad social panameno. Las contribuciones del Banco son determinadas
como un porcentaje de los salarios anuales de los altos ejecutivos elegibles al plan, cada uno contribuyendo con un importe
adicional retenido de su salario. La administracién de las contribuciones a este plan fue transferida a un administrador de
fondos, quien administra el Plan a través de un Fideicomiso. Los ejecutivos tienen derecho a las contribuciones del Banco
después de completar por lo menos 3 anos de servicios en el Banco. Durante los anos 2008, 2007 y 2006, el Banco cargé6 a
gastos de salarios $241 mil, $175 mil, y $261 mil, respectivamente, que corresponden a aportes del Banco a este plan. Al 31
de diciembre de 2008, 2007 y 2006, el pasivo acumulado y adeudado bajo este plan definido de contribucion ascendia a $420
mil, $382 mil y $745 mil, respectivamente.

Utilidad por accion
La siguiente tabla presenta una reconciliacion de la informacion de la utilidad y de la informacion de las acciones utilizadas

en el calculo de la utilidad por accion basica y diluida para las fechas indicadas:

Afio terminado el 31 de diciemt
2008 2007 2006

(En miles de US dolares, excepto la informacion por accion)

Utilidad neta, disponible para accionistas comunes, ambas basica y diluida
por accion 55,119 72177 57,902

Promedio ponderado de acciones comunes en circulacion aplicable a la
utilidad basica por accion 36,388 36,349 37,065

Utilidad neta basica por accion

=
g
z

Promedio ponderado de acciones comunes en circulacion aplicable a la

utilidad basica por accion 36,388 36,349 37,065
Efecto de valores diluidos @
Planes de opcion de compra de acciones y unidades de acciones

restringidas 52 65 507
Promedio ponderado ajustado de acciones comunes en circulacion

aplicable a la utilidad diluida por accion 36,440 36,414 37,572
Utilidad neta diluida por accion 151 198 154
Utilidad neta basica por accion 151 199 156
Utilidad neta diluida por accion 151 198 _1.54

(1) Al 31 de diciembre de 2008, 2007 y 2006, los promedios ponderados de opciones de compra de acciones de 943,051, 38,467 y 53,177, respectivamente, fueron
excluidos del calculo de la utilidad neta diluida por accién debido a que el precio de ejercicio de las opciones era mayor que el promedio del precio de mercado
de las acciones comunes del Banco.

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 general consolidado. Estos instrumentos financieros
consideran, en varios grados, elementos de riesgo crediticio y de mercado en exceso a la cantidad reconocida en el balance
general consolidado. El riesgo crediticio representa la posibilidad de pérdida como resultado del incumplimiento de los términos
del contrato por parte de un cliente.
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El Banco mantiene instrumentos financieros vigentes con riesgo crediticio fuera del balance general consolidado, para las
fechas indicadas como sigue:

__ 31dediciembre

(En miles de US dolares) 2008 2007
Cartas de crédito confirmadas 136,539 97,211
Cartas de crédito “stand by” y garantias:
Riesgo pais 40,000 113,924
Riesgo comercial 180,237 197,528
Derivado de crédito 3,000 3,000

223,237 314,452
Compromisos de crédito 84,019 129,378

443795 541,041

Al 31 de diciembre de 2008, el perfil de vencimiento de los instrumentos financieros con riesgo de crédito fuera del balance
general del Banco, es como sigue:

(En miles de US dolares)

Vencimientos Monto
En 1 afo 403,203
De 1 a 2 afos 38,041
De 2 a 5 anos 1,188
Mas de 5 anos 1,363

443795

Al 31 de diciembre de 2008 y 2007, la concentracion por riesgo pais de las operaciones con riesgo de crédito fuera del balance
general consolidado, se detalla a continuacion:

(En miles de US délares) 2008 2007
Pais:
Argentina - 4,057
Brasil 150,967 220,281
Chile 83,200 590
Colombia 4,225 4,225
Costa Rica 19,553 71,871
Ecuador 86,363 81,379
El Salvador 476 1,675
Estados Unidos - 18,616
Guatemala 4,578 6,293
Honduras 350 400
Jamaica - 15,615
Meéxico 2,979 11,750
Panama 15,239 10,565
Pert - 10
Republica Dominicana 13,923 60,601
Trinidad y Tobago - 5,000
Venezuela 61,792 27,963
Otros 150 150
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Cartas de crédito y garantias

El Banco confirma y avisa las cartas de crédito para facilitar las transacciones de comercio exterior por cuenta de su base de
clientes. Cuando se confirma una carta de crédito, el Banco garantiza que el banco emisor pagarad y que si el banco emisor
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 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 ante la eventual imposibilidad de ejecutar la
convertibilidad y transferencia de la moneda local de los paises en la Region a moneda extranjera y para proveer cobertura de
riesgo pais que surge de riesgos politicos, tales como: apropiacion, nacionalizacion, guerra y/o disturbios civiles.

Compromisos de créditos

Los compromisos para extender crédito son una combinacion de 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.

Derivado de crédito

El derivado de crédito representa una garantia otorgada por el Banco al comprador del derivado en donde el Banco garantiza
el pago del principal en caso que el instrumento financiero que origin6 el derivado se deteriore y su emisor no cumpla con los
compromisos de pago de capital; por lo tanto, el riesgo de deterioro lo asume el Banco, por lo cual recibe comisiones durante
la vida del derivado. Este derivado de crédito vence en julio de 2010. El valor razonable al 31 de diciembre de 2008 y 2007 de
este derivado era de $91 mil y $13 mil, respectivamente, reportados como valores para negociar — pasivo en el balance general
consolidado. El monto maximo de pagos futuros que el Banco pueda estar obligado a pagar bajo este derivado de crédito es
de $3 millones.

Compromisos de arrendamiento y otros

Compromisos de arrendamiento
Al 31 de diciembre de 2008, un resumen de los pagos minimos futuros por arrendamiento es como sigue:

Aio de expiracion (En miles de US délares)

2009 552

2010 563

2011 515

2012 261

2013 243

Anos siguientes 446
2,580

Los gastos de alquiler para los anos terminados el 31 de diciembre de 2008, 2007 y 2006, ascendieron a $809 mil, $593 mil y
$637 mil, respectivamente.

Otros compromisos
Compromisos para la compra de valores vendidos bajo acuerdos de recompra

Los compromisos de recompra por $138.2 millones al 31 de diciembre de 2008 representan el monto que el Banco esta
comprometido a desembolsar a las contrapartes en las fechas de vencimiento de los contratos de financiamiento bajo acuerdos
de recompra que han sido contabilizados como ventas. A la fecha de vencimiento de dichos contratos, el Banco hace un
desembolso a cambio del instrumento financiero que ha readquirido (ver Nota 13).
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21. Instrumentos financieros derivados utilizados para cobertura

Al 31 de diciembre de 2008 y 2007, el detalle de la informacion cuantitativa sobre los instrumentos financieros derivados se
muestra a continuacion:

2008 2007
(En miles de US ddlares) Valor Valor Razonable Valor Valor Razonable
Nominal Activo Pasivo Nominal Activo Pasivo

Coberturas de valor razonable:

Canje de tasa de interés 446,400 - 46,379 372,996 122 13,408

Canje de tasas en divisas cruzadas 149,924 - 34,383 4,435 - 622
Coberturas de flujos de caja:

Canje de tasa de interés 20,000 - 2178 20,000 - 1,129

Canje de tasas en divisas cruzadas 41,020 - 6,781 41,020 - 857

Contratos a plazo de canje de divisas 143,179 1777 2176 26,282 _ - 883
Total 800,523 1,777 91,897 464,733 122 16,899
Ganancia (pérdida) neta de la porcion

inefectiva y riesgo crediticio en

actividades de cobertura 9,956 (989)

Para propositos de control, los instrumentos derivados son registrados a su valor nominal en cuentas de memorando. Los
contratos de canje de interés son efectuados en una misma moneda o con divisas cruzadas por un periodo prescrito de tiempo
para intercambiar una serie de flujos de tasas de interés, que involucran pagos de interés fijos, interés variable, o viceversa. El
Banco también se involucra en algunos contratos de moneda extranjera para cubrir las necesidades transaccionales de sus
clientes y para el manejo de riesgos de moneda extranjera. Todas las posiciones son cubiertas con contratos opuestos para la
misma moneda. El Banco administra y controla los riesgos de estas negociaciones en moneda extranjera estableciendo limites
de crédito de contraparte por cliente, y mediante la adopcion de politicas que no permiten mantener posiciones abiertas en las
carteras de crédito e inversiones. Los instrumentos derivados y de canje de moneda extranjera negociados por el Banco son
ejecutados principalmente fuera de la bolsa (“OTC over-the-counter”). Estos contratos son pactados entre dos contrapartes que
negocian términos especificos del acuerdo, incluyendo el monto conocido, precio de ejercicio y vencimiento.

El tiempo maximo sobre el cual el Banco cubre su exposicion a la variabilidad en los flujos de caja futuros para todas las
transacciones proyectadas es de seis anos.

El Banco estima que aproximadamente $190 mil de ganancias reportadas en otras utilidades (pérdidas) integrales acumuladas
al 31 de diciembre de 2008 relacionadas con contratos de canje de divisas seran reclasificadas a gastos de intereses como un
ajuste a los intereses pagados sobre pasivos con cobertura durante el periodo de doce meses terminados el 31 de diciembre
de 20009.

El Banco estima que aproximadamente $258 mil de pérdidas reportadas en otras utilidades (pérdidas) integrales acumuladas al
31 de diciembre de 2008 relacionadas con contratos de canje de divisas seran reclasificadas a ingresos de intereses como un
ajuste al rendimiento de préstamos con cobertura durante el periodo de doce meses terminados el 31 de diciembre de 2009.

Tipos de Instrumentos de Cambio de Divisas y Derivados
Contratos de canje 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 de tiempo. El Banco ha designado una parte de estos instrumentos derivados
como coberturas de riesgo de valor razonable y una porcion como cobertura de flujos de efectivo. Canje 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 una parte de estos instrumentos derivados como coberturas de
valor razonable y una porcién como cobertura de flujos de efectivo. 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 ha
designado estos instrumentos financieros derivados como coberturas de flujos de efectivo.
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22. Otras utilidades (pérdidas) integrales acumuladas

Al 31 de diciembre de 2008, 2007 y 2006, la segregacion de otras utilidades (pérdidas) integrales acumuladas relacionada con
la inversion en valores disponibles para la venta e instrumentos financieros derivados fue como sigue:

Valores Instrumentos
Disponibles Financieros
(En miles de US délares) para la Venta Derivados Total
Saldo al 1 de enero de 2006 619 - 619
Ganancias (pérdidas) netas no realizadas originadas en el afno 5,349 (72) 5277
Ajl:]setteadue) reclasificacion por ganancias incluidas en la utilidad 2568 i (25568)
Saldo al 31 de diciembre de 2006 3,400 (72) 3,328
Ganancias (pérdidas) netas no realizadas originadas en el aino (1,912) (2,081) (3,993)
AjusFet de reclasificacion por (ganancias) pérdidas incluidas en la 9119 143 (8976)
utilidad neta @
Saldo al 31 de diciembre de 2007 (7,631) (2,010) (9,641)
Ganancias (pérdidas) netas no realizadas originadas en el ano (58,453) (2,433) (60,886)
Ajus’.[e. de reclasificacion por (ganancias) pérdidas incluidas en la 67 (1521) (1588)
utilidad neta @
Saldo al 31 de diciembre de 2008 (66,151) (5,964) (72115)

(1) Los ajustes de reclasificacion incluyen montos reconocidos en la utilidad neta del ano corriente que fueron parte de otras utilidades
integrales en éste y anos anteriores.

23. Valor razonable de instrumentos financieros

A partir del 2008, el Banco determina el valor razonable de los instrumentos financieros utilizando la jerarquia del valor razonable
establecida en el FAS 157, “Mediciones de Valor Razonable”, (FAS 157) que requiere que el Banco maximice el uso de supuestos
observables (aquellos que reflejan los supuestos que los participantes del mercado usarian para fijar precio al activo o pasivo
desarrollados con base en informacion de mercado obtenida de fuentes independientes de la entidad que informa) y minimice
el uso de supuestos no observables (aquellos que reflejan los propios supuestos de la entidad que informa sobre los supuestos
que los participantes del mercado usarian para fijar el precio al activo o pasivo desarrollados con base en la mejor informacion
disponible en las circunstancias) al determinar el valor razonable. El valor razonable es utilizado de forma recurrente para
valorar los activos y pasivos para los cuales el valor razonable es la base primaria de contabilidad. Adicionalmente, el valor
razonable es utilizado de forma no recurrente para evaluar los activos y pasivos por deterioro o para efectos de revelacion. El
valor razonable se define como el precio que se esperaria recibir al vender un activo o pagar al transferir un pasivo en una
transaccion ordenada entre participantes del mercado a la fecha de medicion. Dependiendo de la naturaleza del activo o pasivo,
el Banco utiliza varias técnicas de valoracion y supuestos al determinar el valor razonable, que se encuentran en cumplimiento
del FAS 157. El Banco aplicé la siguiente jerarquia del valor razonable:

Nivel 1 — Activos y pasivos para los cuales un instrumento idéntico es negociado en un mercado activo, como lo son instrumentos
negociados publicamente o los contratos de futuros.

Nivel 2 - Activos y pasivos valorados con base en informacion observable de mercado para instrumentos similares, precios
cotizados en mercados que no son activos; u otros supuestos que son observables y que pueden ser corroborados por informacion
disponible en el mercado para sustancialmente la totalidad del plazo de los activos y pasivos.

Nivel 3 - Activos y pasivos para los cuales los supuestos significativos de la valoracion no son facilmente observables en el
mercado; instrumentos valorados utilizando la mejor informacion disponible, alguno de los cuales son desarrollados internamente,
y considera la prima de riesgo que un participante del mercado requeriria.

Cuando se determinan las mediciones de valor razonable para los activos y pasivos que se requieren o permiten que se registren
al valor razonable, el Banco considera el mercado principal o el mejor mercado en que podria realizar la transaccion y considera
los supuestos que un participante de mercado utilizaria para valorar el activo o pasivo. Cuando es posible, el Banco utiliza los
mercados activos y los precios observables de mercado para activos y pasivos idénticos. Cuando los activos y pasivos idénticos
no son negociados en mercados activos, el Banco utiliza informacion observable de mercado para activos y pasivos similares.
Sin embargo, ciertos activos y pasivos no son negociados activamente en mercados observables y el Banco debe utilizar técnicas
alternativas de valoracion para determinar la medicion de valor razonable.
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Una descripcion de las metodologias de valuacion utilizadas para los instrumentos medidos a valor razonable en forma
recurrente, incluyendo la clasificacion general de dichos instrumentos de acuerdo a la jerarquia del valor razonable se presenta
a continuacion:

Valores para negociar y valores disponibles para la venta

Cuando los precios de referencia se encuentren disponibles en un mercado activo, los valores disponibles para la venta y los
valores para negociar son clasificados dentro del nivel 1 de jerarquia del valor razonable. Si los precios de valor de mercado
no estan disponibles o se encuentren disponibles en mercados que no sean activos, el valor razonable es estimado utilizando
técnicas de valuacion y precios establecidos de otros instrumentos con caracteristicas similares. Este tipo de valores son
clasificados dentro del nivel 2 de jerarquia del valor razonable.

Fondo de inversién

El Fondo no se cotiza en un mercado activo y por lo tanto no se encuentran disponibles precios de referencia. Su valor razonable
es ajustado mensualmente con base en sus resultados financieros, a su desempeno operativo, su liquidez y su portafolio de
inversiones largas y cortas que se cotizan y negocian en mercados activos. Este tipo de inversiones se clasifican dentro del
nivel 2 de jerarquia del valor razonable.

Instrumentos financieros derivados

Los derivados cotizados en bolsa cuyo valor razonable se basa en precios de mercado cotizados son clasificados dentro del
nivel 1 de jerarquia del valor razonable. Sin embargo, para aquellos contratos de derivados que no cuentan con precios de
mercado cotizados, el valor razonable se basa en modelos desarrollados internamente utilizando supuestos que son observables
y que pueden ser corroborados por informacion disponible en el mercado. Estos derivados son clasificados dentro del nivel 2
de jerarquia del valor razonable.

Ajustes por el riesgo de crédito de la contraparte es aplicado a todos los instrumentos financieros derivados donde la base de
valuacion utiliza los parametros basados en las curvas de interés que se basan en la tasa de interes interbancaria de oferta de
Londres (“LIBOR’, por sus siglas en inglés). No todas las contrapartes tienen la misma calificacion de crédito que esta implicita
en la curva LIBOR por lo que es necesario tomar en cuenta la calificacion crediticia actual de la contraparte con el objetivo
de obtener el verdadero valor razonable de un determinado instrumento. En adicion, se aplican ajustes bilaterales o el propio
riesgo para reflejar el riesgo de crédito del Banco cuando se valoran todos los pasivos medidos a valor razonable, de acuerdo
a los requerimientos del FAS 157. La metodologia es consistente con la aplicada al generar ajustes por el riesgo de crédito de
la contraparte.

Al 31 de diciembre de 2008, los instrumentos financieros que son medidos a valor razonable en forma recurrente, por rubro del
balance general consolidado y por jerarquia del valor razonable se presentan a continuacion:

Modelos Modelos
Precios de desarrollados desarrollados Total de valor
mercado internamente con internamente con en libros
cotizados en un base en informaciéon  base en informacion presentado en el
mercado activo observable en el no observable en el balance general
(En miles de US délares) (Nivel 1) mercado (Nivel 2) mercado (Nivel 3) consolidado
Activos
Valores para negociar - activo 21,965 22,974 - 44,939
Valores disponibles para la venta 561,278 46,640 - 607,918
Fondo de inversion - 150,695 - 150,695
Instrumentos financieros derivados
- activos - 1,777 - 1,777
Total de activos a valor razonable 583243 228,086 _- 811,329
Pasivos
Valores para negociar - pasivo - 14,157 - 14,157
Instrumentos financieros derivados
- pasivos - 91,897 _- 91,897
Total de pasivos a valor razonable - 106,054 = 106,054

El FAS 107, “Revelaciones sobre el valor razonable de instrumentos financieros”, requiere la revelacion del valor razonable de
instrumentos financieros incluyendo aquellos instrumentos financieros para los cuales el Banco no optd por contabilizarlos a
valor razonable. La Administracion del Banco usa su mejor juicio al estimar el valor razonable de sus instrumentos financieros;
sin embargo, existen limitaciones en cualquier técnica de estimacion. Por lo tanto, para la mayoria de los instrumentos financieros
cuyo valor razonable no es medido en forma recurrente, los estimados del valor razonable que se describen no son necesariamente
un indicativo de los montos que el Banco pudo haber realizado en una transaccion de venta en las fechas indicadas. Los
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montos de valor razonable han sido medidos a la fecha de cierre de cada ano y no han sido re-expresados o actualizados con
posterioridad a las fechas de estos estados financieros consolidados. En este sentido, el valor razonable de estos instrumentos
con posterioridad a la fecha en que se reportan puede diferir de las cantidades reportadas en cada fin de ano.

La siguiente informacion no debe ser interpretada como un estimado del valor razonable del Banco. Calculos de valor razonable
se proveen sélo para una porcion limitada de los activos y pasivos financieros. Debido al amplio rango de técnicas de valuacion
y el grado de subjetividad usados al realizar las estimaciones, las comparaciones de la informacion de valor razonable que
revela el Banco con las de otras companias pueden no ser de beneficio para propdsitos de analisis comparativo.

Los siguientes métodos y supuestos fueron utilizados por la Administracion del Banco para estimar el valor razonable de
instrumentos financieros cuyo valor razonable no es medido en forma recurrente:

Instrumentos financieros con valor en libros igual al valor razonable

El valor en libros de ciertos activos financieros, incluyendo efectivo y depositos con bancos a la vista, depositos con bancos que
generan intereses, obligaciones de clientes bajo aceptaciones, intereses acumulados por cobrar, y ciertos pasivos financieros,
incluyendo depositos a la vista y a plazo de clientes, valores vendidos bajo acuerdos de recompra, intereses acumulados por pagar,
y aceptaciones pendientes, como resultado de su naturaleza de corto plazo, son considerados similares a su valor razonable.

Valores mantenidos hasta su vencimiento

El valor razonable ha sido estimado con base en cotizaciones de mercado disponibles en la actualidad. Si los 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, o si estos precios no estan disponibles, se descuentan los flujos de caja esperados utilizando tasas de
mercado equivalentes con la calidad de crédito y vencimiento de los valores.

Préstamos
El valor razonable de la cartera crediticia ha sido determinado principalmente con base en modelos de descuento de flujos de
efectivo que consideran margenes crediticios de mercado de instrumentos de deuda comparables.

Obligaciones y deuda a corto y largo plazo

El valor razonable de las obligaciones y deuda a corto y largo 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, tomando
en cuenta los cambios en el margen crediticio del Banco.

La tabla que sigue brinda informacién del valor registrado y valor razonable estimado de los instrumentos financieros cuyo
valor razonable no es medido en forma recurrente:

31 de diciembre
(En miles de US délares) 2008 2007

Valor en Valor Valor en Valor
Libros Estimado Libros Estimado

Activos financieros:

Instrumentos con valor en libros igual al valor razonable 948,288 948,288 473,007 473,007
Valores mantenidos hasta su vencimiento 28,410 28,144 - -
Préstamos, neto de reserva 2,559,306 2,474,606 3,656,234 3,674,978

Pasivos financieros:

Instrumentos con valor en libros igual al valor razonable 1,677,553 1,677,553 1,793.311 1,793,311
Obligaciones a corto plazo 738,747 737,414 1,221,500 1,221,500
Obligaciones y deuda a largo plazo 1,204,952 1,126,379 1,010,316 1,023,413

24. Contingencia legal

Bladex no esta involucrado en ningun litigio que sea significativo para los negocios del Banco y que, seguin el conocimiento
de la Administracion del Banco, pudiera tener un efecto material adverso en sus negocios, condicion financiera o resultado de
sus operaciones.
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25.

26.

Adecuacion de capital

La Ley Bancaria en la Republica de Panama requiere que los bancos de licencia general mantengan fondos de capital equivalentes
a, por lo menos, el 8% del total de sus activos y operaciones fuera de balance que representen contingencia, ponderado en
funcion de riesgos; y un capital primario equivalente a no menos del 4% de sus activos y operaciones fuera de balance que
representen una contingencia, ponderados en funcion de riesgos. Al 31 de diciembre de 2008 el indice de adecuacion de capital
del Banco es de 19%, que esta en cumplimiento con los indices de adecuacion de capital requeridos por Ley Bancaria en la
Republica de Panama.

Informacion por segmento de negocios

Las actividades del Banco son operadas y administradas por tres secciones, Comercial, Tesoreria y Administracion de Activos. La
informacion por segmento refleja estas operacionesy la estructura administrativa, de manera consistente con los requerimientos
definidos en el FAS 131, “Divulgacion sobre segmentos de una empresa e informacion relacionada”. Los resultados del segmento
son determinados con base al proceso de contabilidad administrativa, el cual distribuye el balance, los ingresos y los gastos de
cada una de las unidades del negocio a través de una base sistematica.

El Banco incorpora el ingreso neto operativo® por segmento de negocios para presentar los ingresos y gastos relacionados al giro
normal del negocio, segregando de la ganancia neta, el impacto de las reversiones de provisiones para pérdidas en préstamos y
contingencias y la recuperacion de activos. Ademas, el interés neto del Banco representa el principal indicativo de la utilidad neta
operativa; por lo tanto, el Banco presenta los activos que generan intereses por segmento de negocios para indicar el volumen
de negocios que generan ingresos netos de intereses. Los activos que generan intereses también generan ganancias y pérdidas
en ventas tanto de inversiones disponibles para la venta como de activos y pasivos para negociar, las cuales se incluyen en los
otros ingresos netos en los segmentos de Tesoreria y Administracion de Activos. El Banco también presenta los otros activos y
contingencias por segmento de negocios para indicar el volumen de negocios que generan comisiones y honorarios, también
incluidos en los otros ingresos, netos del segmento de Comercial.

El Banco considera que la presentacion de informacion financiera no-GAAP proporciona importante informacion a los
inversionistas con respecto a las tendencias financieras y del negocio relacionadas con la condicion financiera y los resultados
de las operaciones. Estas medidas no-GAAP excluyen los efectos de las reversiones (provisiones) para pérdidas en préstamos y
reversiones (provisiones) para pérdidas en créditos contingentes (en conjunto denominados “Reversion (provision) para pérdidas
crediticias”) que en el ano 2006 incluyeron montos significativos de reversiones de provisiones de créditos relacionadas con
activos y contingencias clasificadas como deterioradas en anos anteriores y que fueron totalmente cobrados y/o clasificados a
la cartera normal durante el 2006. Durante ese ano, los $11.8 millones en provision para pérdidas en préstamos incluyen una
reversion de reservas especificas por $11.2 millones y un aumento en la provision genérica por $23 millones. Ese mismo ano,
los $24.9 millones en reversiones para pérdidas en créditos contingentes incluyeron reversiones de reservas especificas por $9.9
millones y reversiones de la provision genérica por $15 millones. La administracion del Banco considera que estas reversiones
de provisiones para pérdidas crediticias distorsionan el analisis de las tendencias y, por lo tanto, se excluyeron del rubro de
“otros ingresos (gastos), netos”. Para 2007 y 2008, el Banco mantiene esta presentacion para propositos comparativos.

Las medidas no-GAAP reveladas por el Banco no deben considerarse un sustituto de, o superior a, las medidas financieras
calculadas en forma diferente de medidas similares utilizadas por otras companias. Por lo tanto, estas medidas pueden no ser
comparables con las medidas similares utilizadas por otras companias.

Comercial incorpora todas las actividades de intermediacion financiera y de generacion de comisiones. El ingreso operativo
de la Seccion Comercial incluye el margen neto por intereses de préstamos, ingresos por comisiones y gastos administrativos
asignados.

Tesoreria incorpora los depositos en bancos y todas las actividades de inversion en valores disponibles para la venta y mantenidos
hasta su vencimiento. El ingreso operativo de la Seccion de Tesoreria incluye el margen neto de intereses proveniente de depositos
en bancos e inversiones disponibles para la venta y mantenidas hasta su vencimiento, actividades de instrumentos derivados y
de cobertura, ganancias y pérdidas en venta de valores disponibles para la venta, ganancias y pérdidas en moneda extranjera,
y gastos administrativos asignados.

Administracion de Activos incorpora todos los depositos e inversiones para negociar atribuibles a las operaciones del Fondo.
El ingreso operativo de la Seccion de Administracion de Activos incluye el margen neto de intereses de depositos en bancos
especialistas en actividades de negociacion de valores, valores para negociar, actividades de instrumentos derivados para
negociar, ganancias y pérdidas por negociacion de valores y gastos administrativos asignados.
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La siguiente tabla presenta informacion relacionada con las operaciones continuadas del Banco por segmento:

Analisis por Segmento de Negocios

(En millones de US délares) 2008 2007 2006
COMERCIAL
Ingreso de intereses 200.1 221.6 165.8
Gastos de intereses 122.0 157.1 115.1
Ingreso neto de intereses 781 64.5 50.7
Otros ingresos, neto @ 7.8 53 6.3
Gastos de operaciones (27.5) (27.2) (23.6)
Ingreso Operativo Neto @ 58.4 42.6 334
Reversion de provision para pérdidas en préstamos y créditos contingentes, neto 15 15 13.0
Deterioro de activos (0.8) (0.5) 0.0
Utilidad neta 59.1 43.6 46.5
Activos y contingencias comerciales (saldos al final del ano)
Activos que generan intereses ¥ 2,614.0 3,725.9 2,976.3
Otros activos y contingencias © 443.6 549.5 653.7
Total activos que generan intereses, otros activos y contingencia 3,057.6 4,275.4 3,630.0
TESORERIA
Ingreso de intereses 40.7 336 28.8
Gastos de intereses (37.7) (27.7) (21.9)
Ingreso neto de intereses 3.0 5.9 6.9
Otros ingresos, neto @ (12.4) 85 2.2
Gastos de operaciones (6.9) (4.4 (3.4)
Ingreso Operativo Neto ® (16.3) 10.0 5.7
Recuperacion de activos 0.0 0.0 5.5
Utilidad neta (16.3) 10.0 11.2
Activos y contingencias de Tesoreria (saldos al final del ano):
Activos que generan intereses © 1,581.9 869.9 775.2
Otros activos y contingencias ® 3.0 3.0 -
Total activos que generan intereses, otros activos y contingencias 1,584.9 872.9 775.2
ADMINISTRACION DE ACTIVOS
Ingreso de intereses 35 9.6 8.8
Gasto de intereses (6.7) (9.5) (7.6)
Ingreso neto de intereses 3.2) 0.1 12
Otros ingresos, neto @ 213 239 0.9
Gastos de operaciones (5.6) (5.5) 1.9)
Ingreso Operativo Neto 125 18.5 0.2
Participacion del interés minoritario en los resultados del fondo de inversion 0.2) - -
Utilidad neta 123 185 0.2
Activos y contingencias del Fondo (saldos al final del ano):
Activos que generan intereses © 150.7 81.8 105.2
Activos que no generan intereses - - -
Total activos que generan intereses, otros activos y contingencias 150.7 81.8 105.2
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TOTAL

Ingreso de intereses 2443 264.8 2034
Gastos de intereses (166.4) (194.3) (144.6)
Ingreso neto de intereses 77.9 70.5 58.8
Otros ingresos, neto @ 16.7 37.7 9.4
Gastos de operaciones (40.0) (37.0) (28.9)
Ingreso Operativo Neto ® 54.6 71.2 393
Reversion de provision para pérdidas en préstamos y créditos contingentes, neto 15 15 13.0
Recuperacion (deterioro) de activos 0.8) (0.5) 5.6
Participacion del interés minoritario en los resultados del fondo de inversion (0.2) - -
Utilidad neta 55.1 72.2 57.9
Total activos y contingencias (saldos al final del ano):
Activos que generan intereses Y9 4346.6 4,677.6 3,856.7
Otros activos y contingencias ® 446.6 552.5 653.7
Total activos que generan intereses, otros activos y contingencias 4,793.2 5,230.1 4,510.4

(1)  Los montos presentados en esta tabla han sido redondeados; consecuentemente, los totales pueden no ser exactos.

(2)  Otros ingresos, neto excluye reversiones (provisiones) para pérdidas en préstamos y créditos contingentes, y a la recuperacion (pérdida) por deterioro de
activos.

(3)  Ingreso operativo neto se refiere al ingreso neto excluyendo reversiones (provisiones) para pérdidas en préstamos y créditos contingentes, y a la recuperacion
activos, incluidos dentro de los otros ingresos (gastos), netos.

Conciliacion de Otros ingresos (gastos), netos:

Otros ingresos, neto — segmento de negocios 16.7 377 9.4
Reversion (provision) para pérdidas en créditos contingentes (17.0) 134 249
Recuperacion (pérdida) por deterioro de activos (0.8) (0.5) 56
Otros ingresos (gastos), netos — estados financieros consolidados an 506 399

(4)  Incluye préstamos, neto de ingresos no devengados y comisiones de préstamos diferidas.

(5)  Incluye obligaciones de clientes bajo aceptaciones, cartas de crédito y garantias que cubren riesgo comercial y de pais, y contingencias crediticias e inversiones
en acciones registradas en otros activos.

(6)  Incluye efectivo y depositos a la vista en bancos, depositos en bancos que generan intereses, inversiones disponibles para la venta y mantenidas a vencimiento,
y valores para negociar.

dados

|
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La informacion geografica es como sigue:

(En miles de US dolares)

Ingreso de intereses
Gasto de intereses
Ingreso neto de intereses

Activos de larga vida:
Propiedades y equipo, neto

(En miles de US dolares)

Ingreso de intereses
Gasto de intereses
Ingreso neto de intereses

Activos de larga vida:
Propiedades y equipo, neto

(En miles de US dolares)

Ingreso de intereses
Gasto de intereses
Ingreso neto de intereses

Activos de larga vida:
Propiedades y equipo, neto

2008
Estados
Unidos de Islas
Panama América Caiman Total
221,351 19,407 3,485 244,243
(152,665) (11,435) (2.296) (166.396)
__ 68,686 _1972 1,189 _ 77,847
_17,156_ _ 814 - _1,970_
2007
Estados
Unidos de Islas
Panama América Caiman Total
226,218 29,064 9,587 264,869
(167,448) (22,654) (4,197) (194,299)
_58770 _6410 5390 70,570
_ 9242 __ 934 - _10176
2006
Estados
Unidos de Islas
Panama América Caiman Total
170,359 24,243 8,748 203,350
(119,868) (20,005) (4,640) 144,513
_ 50491 __ 4238 _4,108 _ 58837
10,381 ___ 755 - _ 11136

Notas a los estados financieros consolidados




Deloitte

Deloitte, Inc.

Contadores Publicos Autorizados
Apartado 0816-01558

Panama, Rep. de Panama

Teléfono: (507) 303-4100
Facsimile: (507) 269-2386
infopanama@deloitte.com
www.deloitte.com/pa

INFORME DE LA FIRMA REGISTRADA DE AUDITORES PUBLICOS
INDEPENDIENTES

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

Hemos auditado el control interno sobre la informacion financiera de Banco Latinoamericano de
Exportaciones, S.A. y Subsidiarias (el “Banco”) al 31 de diciembre de 2008 con base en los criterios
establecidos en Internal Control - Integrated Framework emitido por el Committee of Sponsoring
Organizations del Treadway Commission. La Administracion del Banco es responsable por
mantener un control interno efectivo sobre la informacidn financiera y por su evaluacién de la
efectividad de dicho control interno sobre la informacion financiera incluido en el Reporte Anual de
la Administracion Sobre la Evaluacion del Control Interno de Informacion Financiera. Nuestra
responsabilidad es expresar una opinion respecto al control interno sobre la informacion financiera
con base en nuestra auditoria.

Nuestra auditoria fue realizada de acuerdo con las normas del Public Company Accounting
Oversight Board (Estados Unidos de América). Dichas normas requieren que planifiquemos y
efectuemos la auditoria para obtener una seguridad razonable sobre si se mantuvo en todos los
aspectos materiales el control interno sobre la informacion financiera. Nuestra auditoria incluyo
obtener un entendimiento del control interno sobre la informacion financiera, evaluar el riesgo de
que exista una debilidad material, y probar y evaluar la efectividad del disefio y la operacion del
control interno con base en el riesgo evaluado, y efectuar otros procedimientos que fueran
considerados necesarios en las circunstancias. Consideramos que nuestra auditoria proporciona una
base razonable para expresar nuestra opinion.

El control interno sobre la informacién financiera de una Compaiiia es un proceso disefiado por, o
bajo la supervision del principal ejecutivo de la Compaiiia y el principal oficial financiero, o
personas realizando funciones similares y efectuados por la Junta Directiva, Administracion y otro
personal para proveer una seguridad razonable en relacion con la confiabilidad de la presentacion de
la informacion financiera y la preparacion de estados financieros para propdsitos externos de
acuerdo con los principios de contabilidad generalmente aceptados en los Estados Unidos de
América. El control interno sobre la informacion financiera incluye aquellas politicas y
procedimientos que (1) corresponden al mantenimiento de registros que, con razonable detalle
reflejan exacta y fielmente las transacciones y las disposiciones de los activos de la Compaiiia;
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(2) proveen una seguridad razonable de que las transacciones estan registradas en cuanto es
necesario para permitir la preparacion de los estados financieros que cumplan con los principios de
contabilidad generalmente aceptados, y que los ingresos y desembolsos de la Compafiia se estan
haciendo solamente con la autorizacién de la Administracion y Directores de la Compaiiia; (3)
proveer una seguridad razonable en relacion con la prevencioén oportuna de la adquisicion, uso o la
disposicion, no autorizados de los activos de la Compaiiia, que pudiesen tener un efecto material en
los estados financieros de la Compaiiia.

Debido a las limitaciones inherentes, el control interno sobre la informacion financiera, incluyendo
la posibilidad de la colusiéon o que la Administracién no siga los controles de forma inapropiada,
puede no prevenir o detectar de forma oportuna errores materiales debido a error o fraude.
También, las proyecciones de cualquier evaluacion de la efectividad de control interno sobre la
informacién financiera de periodos futuros estdn sujetas al riesgo de que los controles puedan
volverse inadecuados, por cambios en las condiciones o que se pueda deteriorar el grado de
cumplimiento con las politicas o procedimientos.

Una debilidad material es una deficiencia significativa, o una combinaciéon de deficiencias
significativas, en el control interno sobre la informacion financiera, que resultan en mas que una
posibilidad remota que un error material en los estados financieras anuales o intermedios no sera
prevenido o detectado. La siguiente debilidad material ha sido identificada e incluida en la
evaluacion de la administracion:

Las politicas, procedimientos y controles establecidos para evaluar los riesgos de informacién
financiera relacionados con: a) el reconocimiento contable como venta de valores de algunos
acuerdos de recompra de conformidad con el SFAS 140 “Accounting for Transfers and Servicing of
Financial Assets and Extinguishments of Liabilities”; y b) con la medicion del valor razonable de los
pasivos financieros originados en algunos contratos de derivados de cobertura (Contratos
adelantados o “forwards”) debido a la adopciéon de la norma contable SFAS 157 “Fair Value
Measurements”, no identificaron efectivamente si (i) los cambios resultantes del recrudecimiento de
la crisis de crédito y liquidez de los mercados internacionales a finales de 2008 en lo relativo a la
aplicacion del SFAS 140 y (ii) la implementacion de la nueva norma contable SFAS 157,
impactaban la efectividad de las politicas, procedimientos y controles de informacion financiera
existentes, o que requerian cambios en el disefio de los mismos. Como consecuencia de esto, las
politicas, procedimientos y controles contables del Banco relacionados con los dos temas antes
indicados, no fueron modificados oportunamente como respuesta al rapido deterioro de la liquidez
en el mercado en relacion a los acuerdos de recompra en lo que respecta al SFAS 140, o disefiados
apropiadamente con respecto al valor razonable de pasivos financieros bajo ciertos contratos de
cobertura de derivados de conformidad con el SFAS 157, y por lo tanto fueron inefectivos al 31 de
diciembre de 2008. Esta debilidad material origin6 un ajuste de auditoria para el registro de una
pérdida neta en el ltimo trimestre de 2008 por US$12.8 millones.
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Esta debilidad material fue considerada en la determinacion de la naturaleza, oportunidad y alcance
de las pruebas de auditoria aplicadas en nuestra auditoria de los estados financieros consolidados al y
por el afo terminado el 31 de diciembre de 2008 del Banco, y este reporte no afecta nuestro reporte
en tales estados financieros.

En nuestra opinion, debido al efecto de la debilidad material arriba identificada para lograr los
objetivos de los criterios de control, el Banco no ha mantenido un control interno sobre la
informacion financiera efectivo al 31 de diciembre de 2008, con base en los criterios establecidos en
Internal Control - Integrated Framework emitido por el Committee of Sponsoring Organizations de
Treadway Commission.

También hemos auditado de acuerdo con las normas del Public Company Accounting Oversight
Board (Estados Unidos de América), los estados financieros consolidados de Banco
Latinoamericano de Exportaciones, S.A. y subsidiarias al y por el afio terminado el 31 de diciembre
de 2008 y nuestro informe de fecha 16 de marzo de 2009 expresé una opinidén no calificada sobre
dichos estados financieros e incluyd un parrafo explicativo en relacién con un cambio en la entidad
que reporta.

16 de marzo de 2009
Panamad, Republica de Panama
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