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Informe de los Auditores Independientes

A los Accionistas
BBVA Crecer AFP, S. A.:

Hemos efectuado las auditorias del los balances generales adjuntos - base regulada de BBVA
Crecer AFP, S. A. (la Administradora) al 31 de diciembre del 2005 y 2004 y de los estados
conexos de resultados, de cambios en el patrimonio y de flujos de efectivo - base regulada
por los afios terminados en esas fechas. Estos estados financieros son responsabilidad de la
administracién de 1a Administradora, Nuestra responsabilidad es expresar una opinién sobre
estos estados financieros con base en nuestra auditoria.

Efectuamos nuestras auditorias de acuerdo con Normas Internacionales de Auditoria. Esas
normas requieren que planifiquemos y realicemos las auditorias para obtener una seguridad
razonable acerca de si los estados financieros estan libres de errores significativos, Una
auditoria incluye examinar, sobre una base selectiva, la evidencia que respalda los montos y
las revelaciones en los estados financieros. Una auditoria incluye evaluar, tanto los
principios de contabilidad utilizados y las estimaciones significativas hechas por la
administracion, como la presentacién en conjunto de los estados financieros. Consideramos
que nuestras auditorias ofrecen una base razonable para nuestra opinién.

Las politicas que sigue la Administradora para registrar ciertas operaciones, asi como para
elaborar y presentar sus estados financieros estén de acuerdo con las practicas de contabilidad
establecidas por la Superintendencia de Pensiones de la Repiiblica Dominicana, a cual es una
base integral de contabilidad diferente a las Normas Internacionales de Informacién
Financiera.

En nuestra opinidn, los estados financieros antes mencionados presentan razonablemente, en
todos sus aspectos importantes, la situacién financiera de BBVA Crecer AFP, S. A. al 31 de
diciembre del 2005 y 2004 y el resultado de sus operaciones, flujos de efectivo y cambios en
el patrimonio por los afios terminados en esas fechas, de conformidad con las practicas de
contabilidad establecidas por la Superintendencia de Pensiones de la Republica Dominicana,
seglin se describe en la nota 3.1 alos estados financieros.

Tal y como se indica en la nota 11 a los estados financieros, al 31 de diciembre del 2005 y
2004 la Administradora ha recibido para su administracion recursos provenientes de planes
de pensiones obligatorios, cuyos montos ascienden a aproximadamente RD$2,959,000,000
y RD$1,294,000,000. La contabilizacion de estos recursos y sus correspondientes inversiones
se mantienen de manera separada de los registros contables y de las actividades propias de la
Administradora. De igual forma, la auditoria de los fondos administrados es efectuada por
separado. Por consiguiente, el alcance de esta auditoria solamente comprende las actividades
propias de la Administradora.

(Continta)

KPMG Dominicana. a branch of 2 Panamanian entity.
is 3 member of KPMG Intsrnational. a Swiss Caoperative.
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Con efectividad al 29 de octubre del 2004 la Administradora absorbié los activos, pasivos ¥
patrimonio de la relacionada Administradora de Fondos de Pensiones Porvenir, S. A., segin
se indica en la nota 10 a los estados financieros.

Al 31 de diciembre del 2005 y 2004 la Administradora presenta pérdidas acumuladas cuyos
montos representan un 70% y 62%, respectivamente del capital pagado, y pérdidas en sus
operaciones por aproximadamente RD$68,000,000 y RD$90,000,000 en esos afios.
Asimismo, muestra saldos negativos en el efectivo generado en las operaciones por
aproximadamente RD$3,950,000 vy RD$52,900,000 en los afios 2005 y 2004,
respectivamente.  Asimismo, dentro del renglén de otros activos existe un monto de
aproximadamente RD$142,000,000 y RD$201,000,000 al 31 de diciembre del 2005 y 2004,
respectivamente, que corresponde a gastos preoperativos, los cuales serdn cargados a
resultados en los préximos veinte y nueve meses. La gerencia espera confrarrestar su
situaci6n financiera actual llevando a cabo un estructurado plan de accién el cual se describe
en lanota 12.

Tal y como se indica en las notas 4.1.4 y 4.3 la Administradora mantiene saldos y realiza
transacciones importantes con entes relacionados, los cuales tienen un efecto significativo en
la situacién financiera y en los resultados de operaciones de la Entidad.

27 de enero del 2006

Santo Domingo,
Republica Dominicana
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BBVA CRECER AFP, S. A.
Estados de Resultados - Base Regulada

: Afios terminados el 31 de diciembre del 2005 y 2004
4 INGRESOS 2005 2004
£ 4.1 INGRESOS OPERACIONALES RD$ 123,627,634 42,958,937
f_ 4.1.1.01 Comisién mensual administrativa 100,641,633 42,958,937
i 4.1.1.02 Comisidon anual complementana 22,986,001 -
; 4.1.1.03 Cobros por servicios operacionales - -
; 4.1.1.99 Otros ingresos operacionales - -
i 4.2 INGRESOS FINANCIEROS 12,374,942 15,958,732
421 Ingresos financieros 9,048,319 12,992,821
42.2  Dividendos ganados - -
4.2.3 Rendimiento garantia de rentabilidad 3,181,188 862,734
42.4 Otros ingresos financieros 145,435 2,103,177
4.3 INGRESOS EXTRAORDINARIOS
(notas 4.1.2y 4.3) 18,289,887 8,471,574
431  Ingresos extraordinarios 18,289,887 8,471,574
TOTAL INGRESOS 154,292,463 67,389,243
5 GASTOS
5.1 GASTOS OPERACIONALES (nota 11) 106,678,877 70,690,443
5.1.1 Gastos del personal de ventas 22,448,805 18,969,637
5.1.2 Gastos del personal administrativo 57,129,004 36,844,536
5.1.3 Gastos por servicios externos 27,101,068 14,876,270
5.2 GASTOS GENERALES 99,811,450 71,145,686
5.2.1 Gastos de traslados y comunicaciones 5,449,800 8,901,010
5.2.2  Gastos de infraestructura 21,136,515 18,127,675
523 Gastos diversos 73,225,175 44,117,001
5.3 GASTOS FINANCIEROS (nota 11) 15,488,921 14,985,965
5.3.1 Intereses por financiamiento 16,303 2,339,024
5.3.2 Pérdida garantia de rentabilidad 14,421,401 10,007,851
533 Otros gastos financieros 1,051,217 2,639,090
5.5 GASTOS EXTRAORDINARIOS (nota 4.4) 431,222 77,169
5.5.1 Gastos extraordinarios 431,222 77,169
TOTAL GASTOS 222,410,510 156,899,263
RESULTADO ANTES DE IMPUESTO
SOBRE LA RENTA (68,118,047) (89,510,020)
5.4 IMPUESTO SOBRE LA RENTA (nota 7) - -
541  Impuesto sob )’ la renta - -
EJERCICIO RD$ (68,118,047) (89,510,020)

?

’ ”
M{ R R
José Emilio Ramirez
icepresidentk E jecutivo éctor de Administracién y Finanzas Gerente de Contabilidad

Miembro Consejo de Directores




Saldos al 1ro. de enero

det 2004 RD3

Capitatizacién resultados
del afio anterior

Dividendos

Aumento (disminucion) del
capital social

Variacién en aportes por
incremento de capital

Incremento de la reserva legal
Incremento otras reservas

Otros (Efecto de fusién con
AFP Porvenir, S.A.))

Resultado del ejercicio
Saldos al final del afio 2004

Capitalizacion resultados
del afio anterior

Dividendos

Aumento (disminucién) del
capital social

Variacién en aportes por
incremento de capital

Incremente de la reserva legal

Incremento otras reservas

Otros

Resultado del gjercicio

BBVA CRECER AFP, S. A.

Estados de Cambios en el Patrimonio - Base Regulada

Afios terminados el 31 de diciembre del 2005 y 2004

RDS

Apories
Patrimoniales

Capital en Resultados Resultados del
320,000,000 - (15,852,485) (176,542,130) 127,605,385

- - (176,542,130) 176,542,130 -
154,470,900 - - - 154,470,9-00
317,331,800 54,670,137 (242,056,626) - 120,945,311

- - - (89,510,020) {89,510,020)
791,802,700 54,670,137 {434,451,241) {89,510,020) 322,511,576

. - (89,510,020) 89,510,020 -

- - P o (68.118,047) (68,118,047)
791!802!700 523,961,261 !683118!04:3? 254&93£29

. /1 Y (dme__
ucasGaithreal osé Emilio Ramirez
of de Administracién y Finanzas Gerente de Contabilidad




BEVA CRECER AFP, 8. A,

Estados de Cambios en el Patrimonio - Base Regulada

Afios terminados el 31 de diciembre del 2005 y 2004

Aportes
Patrimonialcs
Capital en Resultados Resultados del
Circulacién Cammhzades Acumulados Ejercicio Total
RD$ 320,000,000 - (15,852,485} (176,542,130) 127,605,385
0s - - (176,542,130) 176,542,130 -
) del -
154,470,900 - - - 154,470,900
or
tal - - - - -
ra legal - - - _ _
/as - - - - -
| con
A) 317,331,800 54,670,137 (242,056,626) - 129,945,311
- - - (89.510.020) (89,510,020)
2004 791,802,700 54,670,137 (434,451,241) (89,510,020) 322,511,576
0s
- - (89,510,020) 89,510,020 -
) del -
or
tal - - - - -
- - . (68.118,047) (68,118,047)

523,961,261 (68,118,047) 254,393,529

/ﬂ/// (W

osé Emilio
gf de Adrmmstracnﬁn y Finanzas . Gerente de Contabilidad

“Bnsejo de Directores




BBVA CRECER AFP, S. A.

Estados de Flujos de Efectivo - Base Regulada

Afios termninados el 31 de diciembre del 2005 y 2004

EFECTIVO POR ACTIVIDADES DE OPERACION:

Resultado neto del gjercicio RD$

Abonos (cargos) a resultados que no generan
flujos de efectivo:

Intereses devengados y no cobrados

Provisiones y previsiones

Depreciacién del activo fijo

Amortizacién de gastos diferidos

TOTAL EFECTIVO POR RESULTADO DEL EJERCICIO

CAMBIOS EN ACTIVOS Y PASIVOS (nota 10)
(Incremento) disminucion en cuentas por cobrar
(Incremento) disminucién en la garantia de
rentabilidad
(Incremento) disminucion en pagos anticipados
(Incremento) disminucion en gastos diferidos
(Incremento) disminucion en otros activos corrientes
Incremento {disminuci6n) en cuentas comerciales
por pagar
Incremento (disminucioén) en deudas fiscales
y sociales
Incremento (disminucién) en otros pasivos

TOTAL EFECTIVO POR ACTIVIDADES DE OPERACION

EFECTIVO POR ACTIVIDADES DE INVERSION (nota 10):

Compra de activos fijos
Colocacién en inversiones temporarias y permanentes
Cancelacidn de inversiones

TOTAL EFECTIVO POR ACTIVIDADES DE INVERSION

FL.UJOS DE EFECTIVQ ORIGINADO EN

ACTIVIDADES DE FINANCIAMIENTO:

Aportes de capital

(Descuentos) primas sobre acciones

Incremento {disminucion) deudas a corto plazo
(neto pagos)

Incremento de deudas a largo plazo

Pago deudas a largo plazo

TOTAL EFECTIVO POR ACTIVIDADES DE
FINANCIAMIENTO

DISMINUCION NETA EN EL EFECTIVO

INICIO DEL EJERCICIO

PISPONIBILIDADES

2005 2004
(68,118,047) (89,510,020)
7,731,013 4,151,652
11,719,550 8,198,695
65,297.873 35,963.213
16,630,389 (41,196,460)
(805,673) (5,026,213)
(21,862,072) (869,863)
(1,646,543) (1,025,285)
(5,248,343) -
76,991 1,522,662
8,711,091 (6,340,455)
(20,774,549) (11,739,154)
(4,144,160) (52,935,614)
(6,799,876) (4,071,237)
(604,402,817)  (545,710,201)
612,488,400 476,681,953
1,285,707 (73,099,485)
- 154,470,900
- (31,500,000)
] 122,970,900
(2,858,453) (3,064,199)
2,283,335
4,203,805
3,422,941

#




BBVA CRECER AFP,S. A,
Notas a los Estados Financieros - Base Regulada

31 de diciembre del 2005 y 2004

Constitucion y objeto de la sociedad

BBVA Crecer AFP, S. A. (la Administradora) es una compaiiia constituida el 8 de
febrero del 2001 bajo las leyes de la Reptiblica Dominicana. La misma tiene por objeto
administrar fondos de pensiones y se rige por lo establecido en la Ley 87-01 que crea el
Sistema Dominicano de Seguridad Social y las Normas Complementarias a dicha ley.

En la actualidad BBVA Crecer AFP, S. A. administra los fondos de retiro obligatorios
segin establece la Ley 87-01. La Administradora es regulada por la Superintendencia
de Pensiones de la Repiiblica Dominicana y es mayoritariamente poseida por ¢l Banco
Bilbao Vizcaya Argentaria, S. A., el cual mantiene una participacion directa e indirecta
cuyo porcentaje alcanza aproximadamente un 70%.

Al 31 de diciembre del 2005, los principales accionistas de la Administradora son:

Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S. A.
Provida Internacional, S. A.
Grupo Progreso, S. A.

La Administradora estd domiciliada en la Ave. Francia No. 141, Santo Domingo,
Republica Dominicana y al 31 de diciembre del 2005 y 2004 cuenta con 91 y 125
empleados respectivamente.

La emisién de los estados financieros fue aprobada por la administracién en fecha 27 de
enero del 2006.

La Superintendencia de Pensiones de la Republica Dominicana, a través de la
Resolucién 218-04, aprobé de forma definitiva con efectividad al 29 de octubre del
2004 1a fusion por absorcién entre BBVA Crecer AFP, 8. A. y AFP Porvenir, 8. A.

Los estados financieros que se acompafian corresponden a los periodos comprendidos
entre el 1ro. de enero y el 31 de diciembre del 2005 y 2004.

Actividades de la sociedad

La Administradora recibié su habilitacion definitiva para operar bajo la Ley 87-01 en
fecha 13 de enero del 2003 mediante la Resolucidon No. 31-03 de la Superintendencia de
Pensiones de la Repuiblica Dominicana. Las actividades formales de administracién de
fondos bajo €l amparo de la Ley 87-01 se iniciaron a partir del 1ro. de febrero del 2003,
fecha de entrada en vigencia de dicha ley.

Principios contables
Base de presentacién

Los estados financieros de BBVA Crecer AFP, S. A. han sido preparados de
conformidad con las practicas contables prescritas por la Superintendencia de Pensiones
de 1a Republica Dominicana y, en los aspectos no previstos por dichas disposiciones, de
acuerdo con las Normas Internacionales de Informacién Financiera.

(Continua)
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BBVA CRECER AFP, S. A.

Notas a los Estados Financieros - Base Regulada

Las practicas contables prescritas por la Superintendencia de Pensiones de la Republica
Dominicana son similares a las Normas Internacionales de Informacion Financiera,
excepto por las siguientes diferencias principales:

a) La Superintendencia de Pensiones de la Republica Dominicana permite que las
erogaciones incurridas en la etapa preoperacional, tales como gastos de promotores
de pensiones, publicidad, papeleria de la gestion comercial y gastos relacionados
con estudios de factibilidad, asesoria y alquiler de oficinas sean capitalizados y
amortizados en un periodo de cinco (5) afios a partir del 31 de mayo del 20603. De
acuerdo con las Normas Internacionales de Informacién Financiera, estas partidas
deben ser registradas como gastos al momento en que se incurren. Al 31 de
diciembre del 2005 y 2004, la Administradora presenta un monto de gasto diferido
por estos conceptos de RD$142,017,581 y RD$200,779,980, neto de amortizacion.

b) La Superintendencia de Pensiones de la Repiblica Dominicana, requiere que las
inversiones en papeles comerciales y certificados de depésitos sean clasificados
como inversiones, independientemente del vencimiento de éstos. Las Normas
Internacionales de Informacién Financiera permiten que las inversiones en estos
tipos de instrumentos sean clasificados como equivalentes de efectivo, cuando su
vencimiento sea de 90 dias o menos.

¢} La Superintendencia de Pensiones de la Republica Dominicana autorizé la fusién
de la Administradora con AFP Porvenir, S.A. utilizando un método similar al de
combinacién de intereses, permitiendo que las cifras del estado de resultados y los
flujos de efectivo que se presenten, correspondan a BBVA Crecer AFP, S.A.
solamente y sin hacer las modificaciones a las cifras previamente reportadas. Las
Nommas Internacionales de Informacion Financiera requieren que cuando se usa
esta metodologia, las cifras de los estados financieros de las empresas combinadas
sean incluidas en los estados financieros de la nueva entidad combinada, como si la
unificacion se hubiera producido al inicio de los periodos reportados.

d) Existen algunas diferencias en la presentacion de los estados financieros segun lo
requerido por las Normas Intemacionales de Informacién Financiera y segin la
presentacién requerida por la Superintendencia de Pensiones de la Republica
Dominicana.

Uso de estimados

La preparacion de los estados financieros requiere que la administracién haga juicios,
estimados y suposiciones que afectan la aplicacién de politicas y las cantidades
reportadas de activos y pasivos y las revelaciones de activos y pasivos contingentes a la
fecha de los estados financieros, al igual que las cantidades reportadas de ingresos y
gastos. Las estimaciones y suposiciones asociadas se basan en experiencia historicas y
factores que en ciertas circunstancias han sido consideradas razonables. El resultado de
la base tomada en consideracin para realizar los juicios de cémo registrar los valores
de activos y pasivos pudiesen no resultar evidentes. Los resultados finales de estas
estimaciones y suposiciones podrian ser diferentes a los registrados.

(Continua)
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BBVA CRECER AFP, S. A.

Notas a los Estados Financieros - Base Regulada

Las estimaciones y suposiciones son revisadas peridédicamente sobre la base de la
continuidad de operaciones. El efecto de las revisiones de las estimaciones contables es
reconocido en el periodo que la estimacion es revisada, si afecta solo ese periodo o los
periodos corrientes y futuros si afecta a varios periodos.

Efectivo

La Administradora considera como efectivo, el efectivo en caja y el efectivo disponible
en cuentas corrientes en instituciones financieras.

Inversiones

L.a Administradora clasifica sus inversiones en valores de acuerdo con lo establecido en
la Norma Internacional de Contabilidad No. 39 (NIC 39). “Instrumentos Financicros:
Reconocimiento y Medicion”, la cual clasifica las inversiones en tres categorias:
“mantenidas hasta el vencimiento”, “activos financieros al valor razonable con cambios
en resultados™ y “disponibles para la venta”.

Las inversiones mantenidas hasta el vencimiento son valores que la Administradora
tiene la intencidén y la habilidad de mantener hasta su vencimiento. Los valores que
representan activos financieros al valor razonable con cambios en resultados son todas
aquellas inversiones adquiridas con el proposito de generar ganancias por las
fluctuaciones a corto plazo del precio o de la comision de intermediacion. Todas las
demas inversiones en valores de capital no incluidas en las dos categorias anteriores son
clasificadas como disponibles para la venta.

Al 31 de diciembre del 2005 y 2004, las inversiones en valores de capital que mantiene
la Administradora estdn clasificadas como disponibles para la venta. Bajo la
clasificacion de disponibles para la venta los valores se registran a su valor de mercado
cuando éste puede ser determinado y las ganancias o pérdidas se reconocen en el
renglon de patrimonio. A esta fecha las inversiones clasificadas como disponibles para
la venta estan registradas al costo debido a que no existe un mercado activo que permita
determinar el valor de mercado de estas inversiones.

Moneda en que se expresan las cifras

Las cantidades en los estados financieros estdn presentadas en pesos dominicanos
(RD$). Los activos y pasivos en moneda extranjera se traducen de acuerdo a la tasa de
cambio vigente a la fecha de los estados financieros y los ingresos y gastos se registran
a la tasa de cambio vigente al momento de la transaccién. Las diferencias resultantes de
las transacciones en moneda extranjera se registran como otros gastos financieros en el
renglon de gastos financieros en los estados de resultados que se acompaiian,

(Contintia)
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Al 31 de diciembre del 2005 y 2004, la tasa de cambio a la cual la Administradora
registr6 sus saldos en moneda extranjera fue de RD$34.38 y RD$29.95,
respectivamente, con relacion al dolar de los Estados Unidos de América. Esta es la
tasa de compra en efectivo de la banca comercial publicada por el Banco Central de la
Republica Dominicana y es la que debe ser utilizada por las Administradoras de Fondos
de Pensiones, segiin requerimiento de la Superintendencia de Pensiones de la Republica
Dominicana.

3.6  Provision para prestaciones laborales

El Cédigo de Trabajo de la Republica Dominicana requiere que los patronos paguen un
auxilio de preaviso y cesantia a aquellos empleados cuyos contratos de trabajo sean
terminados sin causa justificada. La Administradora mantiene acumulado un pasivo por
este concepto sobre la base de las estipulaciones del Codigo de Trabajo de 1a Repiblica
Dominicana.

3.7 Activos fijos y depreciacion

Las mejoras en propiedad arrendada y el mobiliario y equipos estén registrados al costo.
La depreciacion se determina en base al método de linea recta o sea, la distribucién
uniforme del costo de los activos sobre ¢l estimado de afios de la vida util de éstos,
segun se detalla:

Afios
Tipo de Activos Vida Util
Mejoras a la propiedad 5
Equipos de computo 5
Mobiliario y equipos de oficina all

3.8 Otros activos
a) Programas de computadora

Los programas de computadora adquiridos para ¢l manejo de los fondos
administrados son contabilizados en una cuenta de otros activos y amortizados por
¢l método de linea recta en un periodo de cinco afios.

b) Gastos preoperativos

De acuerdo con la Resolucion No. 06-02 de la Superintendencia de Pensiones de la
Republica Dominicana, hasta el mes de mayo del 2003 la Administradora podra
diferir ciertos gastos para ser amortizados por el método de linea recta en un periodo
de cinco afios a partir de mayo del 2003 y hasta mayo del 2008. Anualmente se
amortiza por este concepto un monto aproximado de RD$59,000,000.

{Continfa)




3.9

3.10
3.10.1

3.10.2

4.1.1

5
BBVA CRECER AFP, 5. A.

Notas a los Estados Financieros - Base Regulada

Impuesto sobre la renta

El impuesto sobre la renta corriente es el monto calculado sobre 1a base establecida por
el Codigo Tributario de la Republica Dominicana. El impuesto sobre la renta es
cargado a gastos del periodo y esta compuesto por el impuesto sobre la renta corriente y
el diferido.

El impuesto sobre la renta diferido se origina por diferencias de tiempo entre el monto
de los activos y pasivos segin los estados financieros y los activos y pasivos
reconocidos para propésitos fiscales, siempre y cuando éstas sean realizables.

El impuesto sobre la renta diferido es medido sobre la base de la posibilidad de
recuperacién futura de las partidas que lo originan. En tal sentido, no se ha reconocido
impuesto diferido debido a que existen dudas de que dichas partidas puedan ser
aprovechadas finalmente al momento de revertirse.

Reconocimiento de ingresos y gastos

Ingresos por comisiones, servicios y otros

La Administradora reconoce sus ingresos por comision administrativa y
complementaria, asi como sus ingresos por servicios y otros en base al método de lo
devengado.

Gastos

La Administradora reconoce los gastos en ¢l momento en que se incurren,

Composicién de los grupos de los estados financieros

Un detalle de los principales rubros que componen los estados financieros - base
regulada de BBVA Crecer AFP, S. A. al 31 de diciembre del 2005 y 2004 es como
sigue:

Efectivo en caja y cuentas corrientes en instituciones financieras

Un detalle de esta cuenta al 31 de diciembre del 2005 y 2004 es como sigue:

2005 2004
Efectivo en caja RD$ 250,358 45,030
Efectivo en bancos comerciales (a) 314,130 3.377.911

RDS$ __564,488 ~-3:422,941

(Continta)
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(a) Corresponde a efectivo en cuenta corriente con las siguientes instituciones

financieras:
2005 2004
Banco Popular Dominicano, C. por A. -

Comisiones RDS$ - 692
Banco Popular Dominicano, C. porA. -

Beneficios - 699
Banco Popular Dominicane, C. por A. -

Operaciones 1,948 6,003
Banco Dominicano del Progreso, S. A, -

Seguro de Vida 6,113 10,346
Banco Dominicano del Progreso, S. A. -

Comisiones 6,081 480
Banco Dominicano del Progreso, S. A, -

Operaciones - 857,843
Banco Dominicano del Progreso, S. A. -

Operaciones (US$2,904 y US834,637) 99,845 1,037,382
Republic Bank, S. A. - Operaciones - 3
Republic Bank, S. A. - Némina - 323
Banco BHD, 8. A. - Operaciones (US$48) 1,644 -
Banco BHD, S. A. - Operaciones 36,922 186,591
Banco BHD, S. A. - Némina 161,577 1,277.549

RDS ___ 314,130 3,377,911

4.1.2  Cuentas por cobrar - fondos de pensiones

Un detalle de esta cuenta al 3] de diciembre del 2005 y 2004 es como sigue:

2005 2004
Comisién anual complementaria (a) RDS$ 4,035,019 -
Cargos bancarios por cobrar 38.644 49.821

RDS _4,073,663 49.821

(a) Corresponde a la parte pendiente de cobro de la Comisién Anual Complementaria
devengada por la Administradora, de conformidad con la normativa vigente,
Dicha Comisién Anual Complementaria corresponde al 30% de los rendimientos
obtenidos por encima de la tasa promedio de los bancos comerciales publicada
diariamente por el Banco Central de la Repiiblica Dominicana.

(Contina)
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Cuentas por cobrar - otros

Un detalle de esta cuenta al 31 de diciembre del 2005 y 2004 es como sigue:

2005 2004
Funcionarios y empleados RD$ 400,421 875,507
Anticipos a proveedores 1,412,529 -
Proseguros, S. A. (a) 1,668,900 4,640,000
Otras cuentas por cobrar 839,223 2,137,459
Reserva para cuentas de dudoso cobro - (113.724)

RD$ 4,321,073 _7.539,242

(a) Corresponde basicamente a cuentas por cobrar por derechos y servicios relativos a
desarrollar actividades publicitarias, comercializacién de marca, productos y
servicios de la empresa relacionada Proseguros, S. A. Durante los afios terminados
el 31 de diciembre del 2005 y 2004, la Administradora generé ingresos por este
concepto por RD$18,000,000 y RD$4,000,000, respectivamente, los cuales se
encuentran registrados como ingresos extraordinarios en los estados de resultados -
base regulada que se acompafian.

Inversiones

Al 31 de diciembre de] 2005 y 2004 la Administradora mantiene inversiones en
instituciones financieras y del gobierno, asi como inversiones en acciones y otros
valores, segun el siguiente detalle:

2005
Tasa Vencimiento Monto
Interés (%) (Dias) (RDS)
Certificados de depdsitos en
instituciones financieras:
Asociacion La Nacional de
Ahorros y Préstamos 12-13.50 90 2,886,407
Banco de Reservas de la 13.75-14.25
Republica Dominicana 14.50 90 21,453,097
Banco Ledn, S. A, 13.25-14.25 90/60 8,769,713
Banco Popular
Dominicano, C. por A. 13.40 90 13,631,719
Inversiones en empresas:
Papeles Comerciales (a) 14 30 14,000,044
Unipago, S. A. (b) 6,444,500
20,444,544
Otras inversiones (c) 60,043,388
127,228,868
(Continda)
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2004
Tasa Vencimiento Monto
Interés (%) {Dias) (RD$)

Sector publico:
Banco Central de la
Repiblica Dominicana 26.24/31.02 90 16,050,272

Certificados de depésitos en
instituciones financieras:
Asociacion La Nacional de

Ahorros y Préstamos 25 60 29,405,006
Banco BHD, S. A. 23.5 30 4,043,576
Banco Popular
Dominicano,
C.por A, 21.75 90 6,279,593
Banco Dominicano del
Progreso, S. A.
(relacionada) 20/25 30/90 17,805,207
57,533,382
Inversiones en empresas:
Unipago, S. A. {b) 9,666,600
Otras inversiones {c) 52,064,197
5 451
(a) Corresponde a inversién en bonos emitidos por Induw_eca, S. A. y Mercasid, 8. A. L

Circular 30-04 de fecha 29 de abril del 2004 emitida por la Superintendencia de
Pensiones de la Repiblica Dominicana. La contrapartida de estas inversiones se
encuentra registrada como “Otro ”, en el renglén de acreedores diversos (nota
4.22). Las mismas corresponden solamente al plan de pensiones de una compaiiia
de seguros en proceso de liquidacién por las autoridades regulatorias, mas aportes
individuales no retirados por otros afiliados.

(ContinGia) ;
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Al 31 de diciembre del 2005 y 2004 un detalle de estas inversiones es como sigue:

Tasa Vencimiento Monto (RDS)
Emisor Interés (%) {Dias) 2005 2004
Asociacion La Nacional de
Ahorros y Préstamos 13.50-14 60/90 60,043,388 17,334,410
Banco de Desarrollo
Altas Cumbres, S. A. 26 90 - 11,806,647
Banco Santa Cruz, S. A. 23 90 - 22.923.140

60,043,388 52,064,197
Garantia de rentabilidad

La garantfa de rentabilidad corresponde a la inversién que mantiene la Administradora
en cuotas del fondo de pensiones Tipo 1 que administra, segiin lo dispone el Articulo
104 de la Ley 87-01.

Al 31 de diciembre del 2005 y 2004 esta cuenta se compone de:

2005 2004
Aportes RD$ 25,747,948 7,067,064
Rendimiento 4,107.383 926,195

RD§ _29.855.331 _7.993.259
Al 31 de diciembre del 2005 la Administradora esta cumpliendo con este requerimiento.
Al 31 de diciembre del 2004 la Administradora mantenia un déficit de garantia de

rentabilidad minima de RD$4,952,002 1a cual fue cubierta quince {15) dias posteriores
a la fecha de éste producirse, segtin establece la Resolucién 71/03.

Activos fijos

Las mejoras, mobiliario y equipos al 31 de diciembre del 2005 y 2004 se componen de
la siguiente manera;

2005 2004
Mobiliario Mejoras en
y Equipos Propiedades Total Total
Activos:
Saldos al 1ro.
de enero RD§ 48,852,528 11,994,186 60,846,714 41,475,713
Adiciones 2,800,058 3,999,818 6,799,876 4,071,237
Retiros (8,263,595) (508,348}  (8,771,943)  (5,676,938)
Adiciones por
fusion - - - 20,976,702
Saldos al 31 de
diciembre 43,388,991 15,485,656 58.874.647 60,846,714

(Contimia)
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Depreciacion:
Saldos al 1ro.
de enero 22,857,202 3,682,608 26,539,810 8,440,290
Gasto del afio 9,516,055 2,203,495 11,719,550 8,198,695
Retiros (6,259,249) (509,474)  (6,768,723)  (1,949,777)
Adiciones por
fusion - - - 11,850.601
Saldos al 31 de
diciembre 26,114,008 5.376.629 _31.490,637 __26.539.809
Activos fijos,
neto RDS _17274983 _10,109.027 _27,384010 _34,306,905

Al 31 de diciembre del 2005 la Administradora ha invertido un monto de
RD$3,999,818 en mejoras a propiedades, las cuales aiin no han sido concluidas.

Un detalle de la cuenta de mobiliario y equipos, es el siguiente:

2005 2004
Mobiliario y equipos
de oficinas RD§$ 40,768,399 48,063,269
Equipos de transporte 2,620,592 789,259

RDS _43,388,991 48,852,528

Pagos an.t.icipados

Un detalle de los gastos pagados por anticipado al 31 de diciembre del 2005 y 2004 es

como sigue:

2005 2004
Anticipo de impuesto sobre la renta RD$ 2,683,208 1,323,085
Seguros pagados por anticipado 444,579 193,123
Otros 34964 -

RDS _3,162,751 = s516,208

Gastos diferidos

Un detalle de estas partidas al 31 de diciembre del 2005 y 2004 es como sigue.

2005 2004
Gastos preoperativos, neto (a) RDS 142,017,581 200,779,980
Sistemas computarizados, neto (b) 9.991,709 11.278.840

RDS 152,009,290 212,058,820

(Continia)
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(a) Corresponde a gastos que deben ser amortizados en un periodo de cinco afios a
partir de mayo del 2003, mediante el reconocimiento del gasto de una sexagésima
parte de este monto mensualmente, segin la Resolucién No. 06-02 de la
Superintendencia de Pensiones de la Repitblica Dominicana. Un detalle de estas
partidas capitalizadas es como sigue:

2005 2004
Remuneraciones a promotores RDS 162,343,079 162,343,079
Publicidad y promociones 102,754,453 102,754,453
Papeleria destinada a la gestién 2,784,304 2,784,304
Otros gastos diferibles 25,944,160 25,944,160

Amortizacién (151,808.415) (93,046,016)
RDS _142,017,581 _200.779,980

(b) Corresponde a programas de computadora utilizados en las operaciones de la
Administradora. Este monto se compone de la siguiente manera:

2005 2004
Sistemas computarizados RDS$ 22,773,817 17,525,474

Amortizacion (12,782,108) (6.246.634)
RDS __9,991,709 11,278,840

Bienes diversos

Corresponde a depésitos para alquiler y fianzas para energfa eléctrica.

Cotizaciones al Sistema Dominicano de Seguridad Social por pagar

Corresponde a las obligaciones de la Administradora de cotizar al Sistema Previsional.
Acreedores diversos

Al 31 de diciembre del 2005 y 2004 corresponde a los saldos por pagar a diferentes
acreedores de bienes y servicios utilizados por la Administradora.

2005 2004
Sobregiro bancario RDS$ 2,320,644 -
Suplidores de bienes 2,746,062 1,788,125
Suplidores de servicios (a) - 1,797,600
Retenciones y acumulaciones 1,034,633 1,323,256
Afiliados fondo T-3 (b) 1,129,968 1,366,908
Otros (c) 60,043,388 52,064,197

RDS _67,274.695 58,339,486

{Continga)
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(a) Corresponde a cuentas por pagar por la compra, implementacién y adecuacion del
agaderos en

36 cuotas de US$5,000. Al 31 de diciembre del 2004 restan por pagar 12 cuotas

sistema informaético para la administracién de los fondos de pensiones p

equivalentes a US$60,000. Este compromiso fue saldado en el afio 2005,

(b) Corresponde a cuentas por pagar a beneficiarios de afiliados fallecidos del fondo

complementario Tipo 3,

{c} Corresponde a la contrapartida de inversiones y los rendimientos generados por
¢stas, del fondo complementario Tipo 3 el cual administraba AFP Porvenir, S. A.
Dichas inversiones fueron incorporadas a los registros de la Administradora de

004 emitida

acuerdo a como lo establece la Circular 30-04 de fecha 29 de_abn'l del 2
por la Superintendencia de Penstones de la Repiiblica Dominjcana.

4.2.3 Provisiones

Un detalle de esta cuenta al 3] de diciembre del 2005 y 2004 es como sigue:

2005 2004
Corrientes:
Bonificacién gerencial RD$ 9,110,054 5,688,804
Distribucién estados de cuentas 4,732,004 2,203,402
Garantia Rentabilidad Fondo T-1 . - 4,952,002
Otras provisiones 2,703,434 1,413.214

RDS$ _ 16,545,492 _. 14,257,422
Prestaciones laborales RDS$ _ 11,675,951 —8236.228

Largo plazo:

4.3  Ingresos extraordinarios

Un detalle de esta cuenta a] 31 de diciembre del 2005 y 2004 es como sigue:

2005 2004
Ganancia por venta de activos fijos (a) RDS$ 280,102 2,797,750
Ingresos cesion de derechos (b) 18,000,000 4,000,000
Otros ingresos 9,785 1,673,824

RDS _18,289.887 8,471,574

(a) Al31 de diciembre del 2005 y 2004 corresponde a ingresos provenientes de ventas

de mobiliario, equipos de transporte y mejoras, los cuales generaron una ganancia

registraron

£astos por venta de activos por un monto de RD$47,831, los cuales estin incluiflos
acompaiia.

de RD$280,102 y RD$2,797,750. ~Adicionalmente, en o 2004 se

dentro del renglén de gastos generales en el estado de resultados que se

_ i

(Continiia)
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Gastos extraordinarios

Un detalle de esta partida al 31 de diciembre del 2005 y 2004 es como sigue:

2005 2004
Pérdida por cuentas por cobrar RD3 - 21,176
Indemnizaciones 142,821 1,465
Otros gastos extraordinarios 288,401 54,528

Capital social

Al 31 de diciembre del 2005 y 2004 la composicién del capital social de [a
Administradora eg como sigue:

Acciones Comunes

Autorizadasg Emitidas y en Circulacién
Cantidad  Monto (RD$) Cantidad Monto (RD$)
Acciones comunes a] 31
de diciembre 8000000 _800,000000 7,918,057 _791,802,700

El Articulo 58 de] Cédigo de Comercio de ja Republica Dominicana requiere que toda
compafiia por acciones transfiera anualmente por lo menos el 5% de sy beneficio a una
reserva legal hasta que tal Teserva sea igual al 10% del capital social. Esta reserva no
esta disponible para ser distribuida come dividendos, excepto en caso de disolucion de

Al 31 de diciembre del 2005 y 2004, la Administradora no ha creado ningiin tipo de
reserva debido a que no ha obtenido beneficios.

(Continvia)
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Impuesto sobre la renta

Una conciliaci6n de la pérdida antes de impuesto sobre la renta ¥ la pérdida fiscal al 31
de diciembre del 2005 y 2004 es como sigue:

2005 2004
Resultado antes de impuesto
sobre la renta RD$ (68,118,047) (89,510,020)
Mas diferencias permanentes:
Impuesto sobre retribuciones
complementarias 960,991 1,362,569
Otras partidas no deducibles 1,670,102 -
Mais (menos) diferencias
temporales:
Ganancia en disposicion de
activos ' (280,102) (2,749,919)
Diferencia en depreciacion (4,714,936) (5,732,875)
Proporcién de mejora amortizada (163,940} (481,031)
Activos diferidos Ley 87-01 (4,372,183) (7,559,436)
Programas de computadora (418,091) (62,631)
Provision para preaviso y cesantia 3,439,724 (1,775,222)
Provisién para cuentas por cobrar - (113,724)
Reversién diferencia cambiaria 23,948
Diferencia cambiaria (1,546) (23,948)
Aumento (descargos) otras
provisiones no admitidas 3,441,249 (14,257,422)
Pérdida fiscal de] afio (68,532,831) (120,903,659)
Pérdida fiscal trasladable al inicio
del afio, ajustada por inflacidn (399,859,790} {251.266.659)

Pérdida fiscal trasladable al final

del afio RD$ _(468,392,621) (372,170,318)

Al 31 de diciembre del 2005 y 2004 la Administradora ha efectuado pagos de anticipos
de impuesto sobre la renta por un monto de RD$2,862,595 y RDS$1,323,085
respectivamente, cuyos montos se incluyen en el renglén de pagos anticipados en el
balance general que se acompafia.

Al 31 de diciembre del 2005 el gasto de impuesto sobre la renta corresponde a
diferencia entre el impuesto provisionado y liquidado en el aiio 2004.

(Contintia)
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En el mes de diciembre del 2005, el Poder Ejecutivo promulgd la Ley 557-05 sobre la
Reforma Tributaria, la cual modifica los articulos 287 y 314 del Cédigo Tributario y
entrard en vigencia a partir del 1ro. de enero del 2006. Las modificaciones fueron las
siguientes:

a) Las empresas con una tasa efectiva de tributacién menor o igual al 1.5% pagarén
mensualmente como anticipo el valor que resultare de aplicar el 1.5% al ingreso
bruto declarado en el formulario de declaracién Jurada anual del Impuesto sobre la
Renta (IR-2), menos el monto por saldo a favor presentado en la misma declaracién.

b) Las empresas con una tasa efectiva de tributacién superior al 1.5%, pagarin
mensualmente la 12ava. Parte del impuesto liquidado en el formulario IR-2, menos
¢l monto por saldo a favor que aparece en el mismo formulario.

¢) Las pérdidas fiscales a compensar en la declaracion jurada a presentar en el afio
2006, corresponderan al 20% del total de las pérdidas fiscales acumuladas.

d) La tasa del impuesto sobre la renta corporativo fue aumentada a partir del 1ro. de
enero del 2006 de un 25% a un 30% para el afio 2006 un 29% para el 2007 de un
27% para ¢l afio 2008 y de un 25% en el afio 2009.

e) A partir del Iro. de enero del 2006, las empresas pagaran el 1% de los activos
totales, luego de haber deducido la depreciacion, reservas para cuentas incobrables,
inversiones en acciones, amortizaciones, terrenos rurales, inmuebles dedicados a la
explotacion agropecuaria e inclusive los impuestos pagados por adelantado, segin
balance general auditado y sin aplicar el ajuste por inflacién. Este impuesto serd
pagado en dos cuotas iguales, cuyo primer pago (50) sera realizado al momento de
la presentacién de la declaracién jurada del impuesto sobre la renta (IR-2) y antes
del vencimiento de la fecha limite de presentacion de la misma. La segunda cuota
(restante 50%) serd pagada 6 meses después del vencimiento de la primera cuota.

Bienes de disponibilidad restringida

Al 31 de diciembre del 2005 y 2004 la Administradora tiene restricta la disponibilidad
de las inversiones en depdsitos en el Fondo de Pensiones como garantia de rentabilidad,
segun es requerido por la Superintendencia de Pensiones de la Repiiblica Dominicana.
Este fondo sera destinado para garantizar la rentabilidad minima de las inversiones de
los aportes realizados por los afiliados cuando la rentabilidad real alcanzada por la AFP
sea menor 2 la rentabilidad exigida por la Ley 87-01 y sus Normas Complementarias.

Al 31 de diciembre del 2005 la Administradora estd cumpliendo con el requerimiento
de la garantia de rentabilidad minima. Al 31 de diciembre del 2004 la Administradora
tenia un déficit de garantia de rentabilidad minima de RD$4,952,002 el cual fue
cubierto durante los quince (15) dias posteriores a la fecha de éste producirse segiin, lo
establece la Resolucion 71/03.

(Continba)
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Capital minimo

De acuerdo con el Articulo 82 de la Ley No. 87-01 y la Resoluci6n 22-02 emitida por la
Superintendencia de Pensiones de la Republica Dominicana, las administradoras de
fondos de pensiones deben tener un capital minimo de diez millones de pesos
RD$10,000,000 en efectivo, totalmente suscrito y pagado y el mismo deberd
incrementarse en un 10% por cada cinco mil afiliados en exceso de diez mil. Para
calcular el capital minimo exigido, las AFP’s deberan utilizar su patrimonio neto.

Al 31 de diciembre del 2005 y 2004 la determinacion del patrimonio neto de la
Administradora es la siguiente:

2005 2004
Total patrimonio contable RDS 254,342,967 322,511,576

Operaciones a corto plazo con
empresas vinculadas a la AFP - -
Operaciones a largo plazo con :
empresas vinculadas a la AFP - -
Inversiones en empresas vinculadas

ala AFP - (17.805.207)
Patrimonio neto 254,342 967 304,706,369
Capital minimo exigido 114,578,600 71,000,000
Superavit de capital minimo RDS __139,764,367 233,706,369
Numero total de afiliados a la AFP 400,307 314,135
Fusién

Con efectividad al 29 de octubre del 2004, ultimo dia laborable del mes de octubre,
previo de la autorizacién de la Superintendencia de Pensiones de la Republica
Dominicana, la Administradora se fusioné por absorcién con la relacionada AFP
Porvenir, 8. A., utilizando un método similar al de unificacién de intereses. Los activos
y pasivos fueron recibidos al valor en libros en que los mantenia la relacionada. Como
resultado de dicha fusién y como contrapartida de los activos recibidos y los pasivos
asumidos, se emitieron 3,173,318 acciones comunes por un monto total de
RD$317,331,800.

(Continua)
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Un detalle de los activos y pasivos de AFP Porvenir, S. A. asumidos en la fusion es

€Omo sigue:
AFP
Porvenir,
S. A
Activos:
Efectivo RD$ 4,203,805
Cuentas por cobrar 1,113,192
Inversiones 61,452,860
Garantia de rentabilidad 5,700,995
Mobiliarios y equipos 20,976,702
Depreciacion acumulada (11,850,601)
Pagos anticipados 212,673
Gastos difendos 113,081,594
Bienes diversos 192,424
RDS _195,083,644
Pasivos:
Cuentas por pagar:
- Tesoreria Seguridad Social
y compaiiias de seguro 172,557
Acreedores diversos 52,665,753
Provisiones 11,880,992
Otros documentos por pagar a
largo plazo 1,939,800
RDS _ 66,659,102

11 Compromisos y contingencia

(a) Bajo contratos suscritos con afiliados individuales y a través de fondos de
pensiones privados, la Administradora recibe de la Tesoreria de Seguridad Social
los aportes obligatorios y se hace responsable de colocar los recursos a nombre del
fondo de pensiones.

El rendimiento a ser acreditado a cada afiliado es distribuido a su Cuenta de
Capitalizacion Individual (CCI) en funcién de la unidad de participacion (valor
cuota), la cual consiste en el indice que refleja la valorizacién de los recursos de los
fondos atendiendo a su rentabilidad.

Al 31 de diciembre del 2005 y 2004, la Administradora ha recibido para su
administracién  fondos por  aproximadamente  RD$2,958,000,000 vy
RD$1,294,000,000, respectivamente, los cuales son contabilizados de manera
separada segun es requerido por la Superintendencia de Pensiones de la Republica
Dominicana.

(Continiia)
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(b) Al 31 de diciembre del 2005 y 2004 la Administradora tiene un compromiso de
rentabilidad minima anual, garantizada por ley, la que sera igual al promedio
ponderado de la rentabilidad de los certificados de depdsitos de los bancos
comerciales y servicios multiples menos 1.1 puntos porcentuales, segin establece
el Articulo 103 de la Ley 87-01. De conformidad con la Resolucién 71/03 de la
Superintendencia de Pensiones de fecha 25 de abril del 2003, este porcentaje se
incrementara anualmente hasta llegar a un 2% en el afio 2013. Si la Administradora
quedara por debajo del promedio ponderado calculado por la Superintendencia de
Pensiones, tendria un compromiso de pago con el fondo. Durante algunos meses de
los afios 2005 y 2004 la rentabilidad obtenida estuvo por debajo de la rentabilidad
minima garantizada por lo que la Administradora tuvo que reconocer gastos por
este concepto ascendentes a RD$14,421,401 y RD$10,007,851, en el 2005 y 2004,
respectivamente, los cuales se encuentran registrados como pérdida garantia en el
renglén de gastos financieros de rentabilidad en los estados de resultados -base
regulada que se acompafian. Durante los meses de noviembre y diciembre del 2004
la rentabilidad obtenida estuvo por debajo de la rentabilidad minima garantizada en
0.38% y 0.36%, respectivamente, por lo que la Administradora tuvo que reconocer
un gasto en el afio 2004 de RD$10,007,851 por este concepto.

(c) La Administradora mantiene varios contratos de alquiler de locales donde se alojan
la oficina principal y sucursales, por valor aproximado de RD$415,120 mensuales.
Al 31 de diciembre del 2005, la Administradora realizé pagos por este concepto
por valor aproximado de RD$4,981,442. El compromiso estimado por este
concepto para el afio 2006 asciende a aproximadamente RD$5,000,000.

Situacion financiera

Al 31 de diciembre del 2005 y 2004 la Administradora presenta pérdidas acumuladas
ascendentes a aproximadamente RD$592,000,000 y RDS$524,000,000, las cuales
representan aproximadamente el 70% y 62% de su capital pagado, respectivamente.
Asimismo, la Entidad muestra en sus estados de flujos de efectivo saldos negativos en
¢l efectivo por actividades de operacién por aproximadamente RD$3,950,000 y
RD$52,900,000 en los afios 2005 y 2004, respectivamente. La gerencia entiende que
esta es una situacién normal dentro del modelo de negocio de las Administradoras de
Fondos de Pensiones, ya que en los primeros afios de operacion estos negocios no son
rentables.

La gerencia consciente de esta situacion, ha desarrollado un plan de accién que le
permitird continuar con sus operaciones. Este plan de accién conlleva:

¢ Aumentar la cantidad de afiliados.

¢ Disminuir los gastos generales y administrativos al monto minimo requertdo
para llevar a cabo el plan de trabajo.

¢ Reducir los costos relativos a ventas.

¢+ Aumentar el porcentaje de recaudaciones de parte de los afiliados.

¢ Establecer programas de mejoras de la fuerza de ventas.

(Continna)
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¢ Aumentar los ingresos por la administracién de los fondos que administra la
Entidad, considerando que el porcentaje de aportes aumentaré desde un 6% en el
2005 hasta 8% en ¢l 2007.

Luego de incorporar éstas y otras variables a sus proyecciones financieras, la gerencia
entiende que a partir del afio 2006, la Administradora obtendra resultados y flujos de
caja positivos. En adicion la Administradora cuenta con el respaldo de la Casa Matriz,
Banco Bilbao Vizcaya Argentina, S. A., para desarrollar su plan de accién y cubrir
cualquier necesidad financiera que ésta pueda tener.

Cumplimiento con otras regulaciones

Los directores de la Administradora han informado a los auditores externos mediante
representacion escrita que no han ocupado simultdneamente algin cargo ejecutivo en
bancos comerciales, en bolsas de valores, fondos de inversién, fondos mutuos o
intermediarios de valores durante el ejercicio auditado, segun lo establecido en el
Articulo 87 de la Ley 87-01. '

La gerencia ha representado a los auditores que los directores de la Administradora
igualmente han representado a los auditores que han cumplido con las obligaciones que
les impone el Articulo 88 de Ia Ley 87-01.

Adicionalmente, la gerencia ha representado los auditores externos que los directores,
gerentes, administradores y en general cualquier persona que en razén de su cargo o
funcién tome decisiones o tenga acceso a informacion sobre las inversiones de la
Administradora no han realizado actividades prohibidas durante el ejercicio auditado,
de conformidad 2 lo establecido en el Articulo 89 de la Ley 87-01 y en resoluciones
complementarias.

Notas a los estados financieros

La Resolucion No. 27-03 de la Superintendencia de Pensiones de la Republica
Dominicana establece las notas de los estados financieros de los fondos de pensiones.
La siguiente nota no ha sido incluida como parte de estos estados financieros ya que no
es aplicable:

* Hechos posteriores al cierre
* Resultados extraordinarios y de ejercicio anteriores.




