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Impuestos, continuacion

De acuerdo a la legislacion fiscal wgenie, no se consideraran gravables las ganancias. ni
deducibles las perdidas, provenientes ce la enajenacién de los bonos para los efectos del
impuesto sobre la renta, el impuestn de dividendos y el impuesto complementario. siempre y
cuando los valores hayan sido emitidas por una persona registrada en la Superintendencia
del Mercado de Valores (anteriormente Comisién Nacional de Valores). Los intereses que se
paguen a tenedores de los bonos estaran exentos del impuesto sobre la renta siempre vy
cuando los mismos hayan sido autonzados por 1a Superintendencia de Mercado de Valores y
sean colocados en oferta publica prmiaria a través de una Bolsa de Valores debidamente
esiablecida y autorizada para operar en a Republica de Panama.

La Direccidn General de Ingresos 2e Ministerio de Economia y Finanzas, mediante la
resolucion No. 201-4108 de fecha 5 Je octubre de 2009, concedié al Séptimo Fideicomiso
de Bonos de Prestamos Hipotecarios a no aplicacion de CAIR para los pericdos 2008, 2009
y 2010. Segun la Ley 8 del 15 de marzo del 2010, que modifica el Articulo 699 del Codigo
Fiscal, las compafias cuyos ingresos sean menores de B/.1,500,000 no requieren sclicitarle
a la Direccion General de Ingresos del Ministerio de Economia y Finanzas la no aplicacion del
CAIR.

Valor Razonablie de los Instrumentos Financieros
Los siguientes supuestos, fueron efectuados por el Fiduciario para estimar el valor razonable
de cada categoria de instrumento finan. ero en el estado de situacion financiera:

(a) Efectivo en banco y cuenta pur cobrar
Para los equivalentes de efect vos y cuentas por cobrar, el valor en libros se aproxima a
su valor razonable por su naturaleza a corto plazo.

(b)  Valores mantenidos hasta su sencimiento

Para las inversiones en valores mantenidos hasta su vencimiento, el valor razonable es
determinado por el precio de s,stemas electronicos de informacién bursatil. Cuando no
estan disponibles los precios ndependientes, se determinan los valores razonables
usando técnicas de valuacion zon referencia a datos observables dei mercade Estos
incluyen los analisis de flujos de efectivo descontados y otras técnicas de valuacion
comunmente usados por los participantes del mercado. Véase nota 6 para revelacion
del valor razonable.

{c} Préstamos hipotecarios residenciales
El valor razonable estimado para los préstamos representa la cantidad descontada de
flujos de efectivo futuros estimados a recibir. Los flujos de efectivo prowvistos se
descuentan a las tasas actuales de mercado para determinar su valor razonable

Para los préstamos hipotecanius bao la ley de interés preferencial, el valor en bros se
aproxima a su valor razonabe aebido a que no existen diferencias sustanciales entre
sus tasas de interés actuales vy as tasas existentes en el mercado para préstamos de
similares términos.

19







