B Trust,
- Ing,

CERTIFICACION DEL FIDUCIARIO
DECIMO FIDEICOMISO
DE BONOS DE PRESTAMOS HIPOTECARIOS
DE BANCO LA HIPOTECARIA, 5.A.

BG TRUST, INC,, sociedad panamefia organizada v existente de conformidad con fas leves de la Replblica de
Panarnd, inscrita‘en la Seccidn Mercantil del Registro Piiblico al Folio No.444710, debidamente autorizada para
ejercer el negocio de Fideicomiso mediante Licencia expedida por fa Superintendencia de Bancos (en adelante el
“Fiduciario”), en cumplimiento de sus chligacicnes como Fiduciario del Fidefcomiso de Garantfa constituido
mediante la Escritura Pdblica No, 14,228 de 29 de septiembre de 2010 inscrita en el Registro Pdblico bajo
documenta 1852786, (el "Hdeitomise”), por BANCO LA HIPOTECARIA, 5.A., no a titulo personal sino en su calidad
de Fiduciario del Décimo Fideicomiso de Bonos de Préstamos Hipotecarlos en beneficio de los Tenedores
Registrados de los Bonos Corporativos por la suma de hagta Clen Millones de Délares (US$100,000,000.00), (la
“Ermnision”), por este medio expedimos la presente Certificacion del Fiduciario 21 21 de diciembre de 2018, a saber:

1. El Emisor es Banco Lg Hipotecaria, S.A, no a titulo personal sino en su calidad de Fiduciario del Décimo
Fideicomiso de Bonos de Préstamaos Hipotecarios,

2. La Emisién fue autorizada mediante Resolucidn CNV N° 27210 de 28 de julio de 2010, modificada con
resolucidn CNV N*443-10 de 29 de octubra de 2010, -

3. El montd total registrado es de hasta Cien Millones de Délares (US$100,000,000.00), emitides en dos (2)
series: La Serie A por hasta Noventa Millones de Délares {US$90,000,006.00) y lg Serie B por hasta Diez
Millones de Ddlares (UJ5510,000,000.00).

4, Eltotal de Patrimonio del Fideicomiso asclende 3 US547,178,881.45,

5. El Patrimonio del Fideicomiso cubre las Series Ay B de la Emnision.

6. Eldesglose de la composicion del Patrimonio administrado es el siguiente;

a) andos depositados en cuentas de ahorro en Banco General, 3.A. con saldo total de USS930,274.59,
desglosadas asi:

Cuenta de Resetva $299,812~51
Fondos Disponibles ' $630,462.08
N $930,274.52

b) Cartera de créditos hipotecarios cedidos al Fiduciario cuyos saldos a capital al 31 de diciembre de
2018, ascendizn a US546,248,6058.86, segln el detalle que se incluye como Anexo A

7. El Prospecto Informative de Ja emisidn na establece una refacién de cobertura requerida. La relacion que
resulta de dividir el patrimonio del fideicomiso entre ef monto en eirculacion cuyo saldo es de
US$39,016,224.53, es de 1.21 veces,

-
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8. Lz cobertura histdrica de los dltimos tres (3) trimestres es:

La presente certificacidn ha sido emitida en la ciudad de Panamé, Republica de Panamd, ¢l dia 07 de Enero de 2018.

BG Trust, Inc. a titulo fiductario

. pof
Arzela Extudero Gdbriela Zamora

Firma Autorizad Firma Autorizada
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REPUBLICA DE PANAMA
SUPERINTENDENCIA DEL MERCADO DE VALORES

ACUERDO 158-2000 de 11 de octubre del 2000
ANEXO N°. 1

FORMULARIO IN-A
INFORME DE ACTUALIZACION ANUAL

Ao terminado a! 31 de Diciembre de 2018

PRESENTADO SEGUN EL DECRETO LEY 1 DE 8 DE JULIO DE 1899 Y EL ACUERDO N“.'[S—EODO
DE 11 DE OCTUBRE DEL 2000,

INSTRUCCIONES GENERALES A LOS FORMULARIOS IN-A e IN-T:

A, Aplicabilidad

Bstos formularios deben ser utilizades por todos los emisores de valores registrados ante la Superintendenciz del Mercade de
Valores (en adelante "SMV"), de conformidad con lo gus dispone 2l Acuerda N°.18-2000 de 11 de octubre del 2000 (son
independencia de si el registro es por oferta piblica o los otros registros obligatorios). Los Informes de Actualizacién serdn exigibles
a partir de! 1 de enero del afo 2001. En tal virtud, los emisores con cigrres fiscales a diciembre, deberan presentar su Informe
Arual conforme las reglas que s& presoriben en &l referido Acuerdo. De igual forma, fodes los infermes interines de emisores con
cievres flacales especizles (marzg, junio, noviembre y obros), gue se deban recibir desde ¢l 1 de enere del 2001 en adelants,
tendran que presentarse segun dispons el Asuerdo N¥.18-2000, No obstante, los emisores podrin opGionaiments presentarios a la
Cornigion antes de dicha fecha.

B. Preparacion de los informes de actualizacién

Este no s _un formulario para fenar espacios en blanen. Es Onicamente una guiz del orden en que debe presentarsa la
informacion. La SMV pone 8 sy disposicién el Archivo en procesador de palabras. En el future, ef formulario podra ser descargado
desde tg paging en internat de la MV,

Si alguna informacion reguerida no Je es aplicable al ernizor, por sus caracteristioss, la naturaleza de su negocio ¢ por cualguier
otra razon, deberd conslgnarse expresamente tal circunstancia y las razones por fas cuales no le aplica, En dos secciones de este
Acuerdo se hace expresa referencia al Acuerdo N°.8-00 de 18 da mayo dei 2000 (modificado per el Acuerde N°.15.2000 de 28 de
agostc del 2000), sohre Registro de Valores, Es responsabilidad del emisor revisar dichas referencias.

E! Informe de Agtualizacion debera presentarse en un original v ung copia completa, incluyendo los anexos,

Una copia completa del Informe de Actualizacidn debera ser presentada 2 la Bolsa de Valores en gue se epcuentra listados los
valores del emisor,

La inforrmacion financiera deberd ser preparada de conformidad con lo establecido por los Acuerdos N°.2-2000 de 28 de febraro del
2000 y N°.8-2000 de 22 de mayo del 2000, Cuando durante los periodos contables gue se reportan se hubigsen suscitady cambios
en las politicas de contabllidad, adguisiciones o glguna forma de combinacion mercantl] que afecten la comparabilidad de las cifras
prasentadas, el emisor deberd hacer clara referéncia a tales cambios y sus impadtos en lag gifras.

Da requerir alguna aclaracién adicional, puede contactar a os funcionarios de la Direccion Naclonal de Registra de Valores, en (os
telefones 501-1700, B01-1702.

) El Décimo Fideicomiso de Bonos de Fréstamos
RAZON SOCIAL DEL EMISOR: Hipotecarios (con Banco La Hipotecaria, $. A.
actuando a titulo Fiduciario.)

Bonos Hipotecarios Residenciales
VALORES QUE HA REGISTRADO: Resolucion N°.272-10; Resolucion N°.443-10;
Resolucion N”.555-10

NUMEROS DE TELEFONO Y FAX

) Edifico Tesera 177, Piso 13, Via Espafa,
DIRECCION DEL EMISOR; Panama, Repiblica de Panama
DIRECCI{)N DEL COQRREO gtejeira@lahipotecaria.com
ELECTRONICO DEL EMISOR: epimentel@lahipotecaria.com
D
i

EMILIO PIMENTEL
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| PARTE
i INFORMACION DEL FIDUCIARIO y/o El FIDEICOMISO: SEGUN EL CASO

Historia y desarrollo de la compaiiia (El Fiduciario)

importante: Aungue este formulario divulga informacién sobre el Fiduciario (Banco La Hipotecaria, 5. A.)
(en adelante “La Hipotecaria’) dicha informacién es meramente informativa. El pago de los Bonos
Hipotecarios esta respaldado Unica y exclusivamente por los bienes Fiduciarios, los cuales estaran
integrados principalmente por la cartera de créditos hipotecarios. Tales bienas representan, tal como lo
dispone la ley, un patrimonio separado e independiente del patrimonio o bienes propios del Fiductario (y
del fideicornitente y fideicomisario). Ni La Hipotecaria, ni Grupo ASSA, SA, ni sus respectivos
accionistas, subsidiarias afiliadas, directores o ejecutives garantizan o responderan por &l pago de ios
Bonos Hipotacarios.

Informacién Basica del Fidugiario. La Hipotecaria a titulo Fiduciaric (en adelante el "Fiduciario”) es una
sociedad anénima constituida de conformidad con tas leyes de la Replblica de Panama, segln consta
an la Escritura Publica N°.7950 de 19 de Abril de 1996 de la Notarla Primera del Circuito de Panama, la
cual se encuentra inscrita a la Ficha 323244, Rollo 52052 e Imagen 0044 de la Seccidn de Micropelicula
(Mercantil) del Registro Pablico desde el 20 de noviembre de 1998 Segun resolucion S.B.P. N° 120-2010
de 26 de mayo 2010 la Superintendencia de Bancos otorgo Permiso Temporal a ta Hipotecatia, S, A
para protocolizar & inscribir en el Registro Publico los documentos relativos a la medificacion de su Pacto
Social, incluyendo el cambio de su razon social por la de Banco La Hipotecaria, S. A. y segun resolucién
5.B.P. N°.127-2010 de 4 de junio de 2010 otorga Licencia Bancaria General para iniciar operaciones
oficialmente como Banco el 7 de junio de 2010. Su actividad principal es otorgar préstamos hipofecartos
residenciales vy personales, administrar y titularizar créditos hipotecarios residenciales vy personales,
Ademas de contar con la licencia bancaria, mediante Resolucion FID N°.3-97 del 6 de agosto de 1997, 1a
Superintendencia de Bancos le otorgé a La Hipotecaria, S. A. una ficencia fidugiaria que le permita
realizar negocios de fideicomiso en o desde la Repdblica de Panama. La Compafila se encuentra
registrada en la Superintendencia del Mercado de Valores mediante Resolucion N°.487-01 de 14 de
diciembre de 2001, El duefio del 100% de las acciones de Banco La Hipotecaria S.A. es La Hipotecaria
(Holding) Inc., una socledad constituida en las lslas Britanicas Virgenes, Actualmente, los accionistas
principales de La Hipotecaria {Holding) Inc. son, Grupo ASSA, S.A. (69.01% de las acciones), duefio de
ASSA Compaiiia de Seguros, una de lag mas imporiantes aseguradoras en ta Republica de Panamé, L.a
Corporacion Financiers Internacional — IFC (13.5% de la acciones), [a cual es un miembro del Warld
Bank Group y una de las mas importantes instituciones multilaterales del mundo. El remanente de las
acciones de La Hipotecaria (Holding) Inc. pertenecen a sus Ejecutivos (17.49% de las acciones). El
domicilio comercial del Fiduciario se indica a continuacion:

Edifico Tesera 177, Piso 13, Via Esparia, Panama, Republica
de Panama

. . ) Apartado Postal 0823 04422

Direccion postal: Ciudad de Panama, Replblica de Panama

Teléfono: 300-8500

Fax: 300-8501

gtejeira@lahipotecaria com

Direccion fisica:

Correo elactronico:

1} Informacién basica Fideicomiso.
Las otras partes involucradas an la transaccion son ias siguientes:

Fiduciario: LA HIPOTECARIA
Fideicomitente: LA HIPQOTECARIA (HOLDING) INC
Fideicomisario: LOS TENEDORES REGISTRADOS DE LOS BONOS EMITIDOS HASTA

CUMPLIDOS TODAS LAS OBLIGACIONES ASUMIDAS POR EL EMISOR,

QUIENES SERAN ENTONCES SUBSTITUIDO POR EL FIDEICIOMITENTE
Fiduciario de Garantia BANCO GENERAL, S A

Z
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El Décimo Fideicomiso de Bonos de Préstamos Hipotecarios fue inscrito en el Registro Publico de
Fanama, FID 1627, Documento 1851759

El Fideicomiso de Garantia del Décimo Fideicomiso de Bonos Hipotecarios fue inscrito en el Registro
Publico de Panama, & ia Ficha FID 1683, Documento 1852786

2) Evolucion de la estructura organizativa - Fiduciario,

En mayo de 1997, ef Grupo Wall Street Securilies cred La HMipotecara S.A., (anteriormente conocido
como Wall Street Compania Hipotecaria, S.A) la prmera institucién no-bancatia en Panama
especializada en la generacién, desembolse administracion y titularizacion de préstarmos hipotecarios.
En marzo de 2000 Grupo Wall Street Securities vendio un 50% de sus acciones en La Hipotecara a
Grupo ASSA, 5. A vy La Hipotecaria empezo a funcionar independiéntemente de sus dos acclonistas.

En diciembre de 2002, Grupo Wall Street Securities traspasd a Grupoe ASSA, S.A e Inversiones
Americasa, $.A. su interdés accionaric en La Hipotecaria (Holding), Inc. En diciembre de 2009, [a
Corporacion Financiera Internacional (IFC) adquirid el 14.98% de las acciones de la Hipotecaria
(Holding), Inc. Desde el inicio de sus operacionas en mayo de 1997, La Hipotecaria ha llegado a ser uno
de los lideres en el mercado de hipotecas bajo la Ley de Infereses Preferenciales en la Republica,
aprobando préstamos hipctecarios a mas de 38,277 familias panamefias con un valor promedio en
exceso de USEE85.505 millones. Los mismos cumplen con estandares aceptados internacionalments
para la generacion y administracion de crédites hipotecarios y las viviendas financiadas cubren una
variada gama de proyectos. El sistema de informatica que utiliza La Hipotecaria en su manejo de
carieras hipotecarias estd disefiado con especificaciones internacionalmente aceptadas para administrar
carteras hipotecarias y efectuar titularizaciones de carteras hipotecarias en los Estados Unidos v ofros
paises desarrofiados.

3) Evolucion del negocio, Fiduciario:

La Hipotecaria abrid sus puertas al plblico en mayo de 1887 con un solo local en planta baja de Plaza
Regency, ubicado en Via Espafia con un capital inicial de US $250,000 v un equipe de 5 empleados.
Durante sus primeros afios, La Hipotecaria se dedico a actividades de originar, desembolsar y
administrar créditos hipotecarios. En Mayo 1999 sirvid como Fiduciario del Primer Fideicomiso de
Préstamos Hipotecarios, su primera titularizacion de préstamos hipofecarios v sujeto de este informe. En
Septiembre de 2001 servic como Fiduciario del Segunde Fideicomiso de Bonos de Préstamos
Hipotecarios, En Julio de 2002 fungid como Fiduciario del Tercer Fideicomiso de Bonos de Préstamos
Hipotecarios, En QOctubre de 2003 fungié como Fiduciaro del Cuarto Fideicomise de Bonos de
Préstamos Hipotecarios. En Julio de 2004 fungid como Fiduciatio del Quinto Fideicomiso de Bonos de
Prastamos Hipotecarios. En Marzo de 2005 fungid como Fiduciario del Sexto Fidaicomizo de Bonos de
Préstamos Hipotecarios, En Diciembre de 2005 fungié como Fiduciario del Séptimo Fideicomiso de
Benos de Préstamos Hipotecarios, En Febrero de 2007 fungié como Fiduciarie del Octavo Fideicomiso
de Bonos de Préstamos Hipotecarios. En Febrero de 2008 fungid como Fiduciaro del Noveno
Fideicomiso de Bonos de Préstamos Mipotecarios. En noviembre de 2008 fungio como Fiduciaric del
Primer Fideicomiso de Bohos de Préstarnos Personales, En noviembre de 2010 fungié come Fiduciario
del Decimo Fideicomiso de Bonos de Préstamos Hipotecarios. En abril de 2013 fungie como Fiduciario
del Décimo Primer Fideicomiso de Bonos de Préstamos Hipotecarios. En julio de 2014 fungid come
Fiduciario del Decimo Segunde Fideicomiso de Bonos de Préstamos Hipotecarios. En septiembre de
2016 fungio como Fiduciario det Décimo Tercer Fideicomiso de Bonos de Préstamos Hipotecarios A la
fecha de la presentacion de éste informe, La Hipotecaria con 340 empleados permanentes cuenta con
sus oficinas principales y una sucursal en Plaza Regency, una sucursal en la Ciudad de Santiago,
provincia de Veraguas, una sucursal en [a Ciudad de David, provincia de Chiriqui, y una sucursal en la
Ciudad de La Chorrera, provingia de Panama.

4) Evolucion del negocio - Fideicomiso:

El Décimo Fideicomiso de Bonos de Préstamos Hipotecarios se constituyd sobre un aporte inicial de
$5,000 y una cartera hipotecaria de 3,611 c¢reditos Hipotecarios con un saldo insoluto de $96,000,029, E
Fideicomiso permanecera en vigencia hasta que los bonos de hipotecas residenciales emitidos v en
circutacién hayan sido redimidos y los créditos hipotecarios hayan sido pagados en su totalidad o hayan
sido cedidos por el Fideicomiso; o bien si el Fideicomiso es terminado de mutuo acuerdo,

Rt PIMENTEL
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El 12 de noviembre de 2010, el Décimo Fideicomiso emitié dos series de Bonos Hipotecarios por un total
de 398,000,000 que fusron clasificados en Bonos sere A por $86,400,000.00 que son pagaderos
mensualments y Bonos serie B por $8,600,000.00. Estos Gltimos son mas rentables pere a su vez tienen
mas riesgoe ya que son los que asumen la ganancia o perdida que pudiese experimentar el Decimo
Fideicomiso mensualmente, '

El vencimianto de los boncs de préstamos hipotecarios serd el 8 de septiembre de 2039 o la fecha en
que venza el dltimo crédito hipotecario, lo que ocurra de dltimo.

La lasa de interés establecida para los bonos hipotecarios es la siguisnts:

Bonos Serie A La tasa de interés Serie A estd indexads a la tasa de referencia publicada por la
Superintendencia de Bancos y equivale a la tasa que resulte de restar dos punto tres seis siete cingo por
ciento (2.3675%) de dicha tasa de referencia. Los intereses son pagaderos mensualmente el dia 8 de
cada mes, o el préximo dia laborable después del 8.

Bonps Serie B La tasa de interés Serie B estd indexada a la tasa de referencia publicada por la
Superintendencia de Bancos y equivale a ta tasa que resulfe de sumar dos punto veinticinco por ciento
{(2.25%) a dicha tasa de referencia. Los infereses son pagaderos mensualmente el dia 8 de cada mes, o
el proximo dia laborable despugs del dia 4.

Por la naturaleza de la emision de los Bonos Hipolecarios Residenciales, aunque no se solicitd la
siguisnte informacion, es necesaria para poder entender el comportamiento de la emision:

Las caracteristicas de! la cartera hipotecaria en la fecha de la emision, al 12 de noviembre de 2010 fue
la siguiente;

Nimero de préstamos 3,611
Saido insoiuio total de (os prestamos &5.000,029.23

Saldo de préstamos otorgados bajo la Ley de Int. Prefergncial 81,103,809,33

Saldo de préstamos no otorgadoes baje [a lay de Int. Preferencial, ‘ 14,911,602.22
Monto total original de los prestamos 103,444,380.17
Salde minimo de los préstamos 4,039.52
Salda maxime de los préstamos 17 TRR R
Saldo promedio de jos préstamos . 2213612
Tasa méxima de los prestarmos 11.00%
Tasa minima de los prastamos 6. 75%
Tasa promedia pondarada de [os préstamos &.858%
Ralacion salde / avalto minima de los préstamos 13.71%
Relacion salde / avalio maxima de los préstamos 28.21%
Relacion salde / avallio promedio de los préstamos 84.64%
Relacion salde / avalin promedio ponderada de los préstamos 86.41%
Primera fecha de vencimiento de los préstamos 30/06/2017
Uliima fecha de vencimienta de los préstamos 30/06/2040
Fromedic ponderade de tenencia en librog {meses) - 3B.87

A medida que han pasado los meses desde la fecha de emision, las hipotecas se han amortizado vy
fmadurado, y en algunos casos, s& han cancelado, mieniras que los bonos hipotecarios (pasivos del
Fideicomiso) tambien se han amortizado.

Al 31 de diciembre de 2018 las caracteristicas de la misma cartera hipotecaria sobre la cual se
constituyo el Décimo Fideicomiso de Bonos de Préstamos Hipotecarios se presentan a continuacion;

AT
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Mimers de préstamoes ‘ zm ;7;
Szldo insoluto total de los préstamos 45,408,580
Salde de préstames oforgados bajo la Ley de Int. Preferencial 30,362,190
Saldp de prestamos no otorgados bajo la ley de Int, Preferencial, 5,057,360
Monto total original de los prestamos 55224 217
Batdo minimo de los préstamos 1,445
Saldo maximo de los préstamos 58,925
Salde promedio de los préstames 16,963
Tasa méxima de los préstamos 11 00%
Tass minima de los prastamos 5 750
Tasa pramedia ponderada de los préstamos &.54%
Refacidn saldo / avalio minima de los prégtamos 1 B1%
Redacion saldo / avaluo méxima de los préstamos 85.48%
Relacién salde / avaldo promedio de los préstamos §4.11%
Relacion saldo f avalto promedio ponderada de los préstamos 65 74%
Primera fecha de vencimiento de Ios préstamos 09-nav-21
Uitima feeha de vencimienie de tos préstamos 30-jun-40
Fromedio ponderado de tengncia en lihros {meses) 136,78

5} Inversiones de capital - Fideicomiso El Décimo Fideicomiso se constituyé sobre aporte inicial
(capital) de $5,000.

6) Capitalizacion y endeudamiento — Fideicomiso
El Décima Fideicomiso de Bonos de Fréstamos Hipotecarios no ha recibide aportes de capital
adicicnal desde su constitucidn, Al 31 de Diciembre de 2018, &l saido de los bonos por pagar
Serie A es de B/.28,573,199 (2017: B/.35,807,766) y B/.9,600,000 (2017: B/.9,600,000) para los
bonos Serie B,

A. Pacio Social y estatutos de la solicitante

El' Décimo Fideicomise de Bonos de Préstamos Hipotecarios no tiene Pacto Social. El Décimo
Fideicomiso de Préstamos Hipotecarios fue constituido por medio de [a Escritura Plblica N°.2,930 de 3
de Marzo de 2010 de Iz Notaria Primera del Circuito de Panamé, modificada en debida forma madiante
Escritura Pablica N°.14,000 de 27 de Septiembre de 2010, de {a Notaria Primera del Circuito de Panama.

B. Descripcion del hegocio

1) Gire normal del negocio, Fiduciario y Fideicomiso, El negocio principal del Fiduciario (y en clerto
senfido el Fideicomiso) es la administracion de una cartera hipotecaria. Esto incluye el manejo de la
cobranza de letras mensuales, administracion y remesas de primas de seguros, remasas de FECI
cuando aplica, tramitacion de los crédito fiscales que provienen de las hipotecas olorgadas bajo a Ley
de Intereses Preferenciales, determinar el mecanismo vy las politicas de imputacion de los pagos que se
reciban de los deudores hipotecarios. Trabajos adicionales incluyen variar las tasas de interés de los
créditos hipotecarios, iniciar acciones extrajudiciales v judiciales de cobros de los Créditos Hipotecarios,

gjecutar las garantias reales y personales, v adminisirar los bienes inmuebles que respaldan los créditos
hipotecarios v otros trabajos.

2} Descripcion de la industria, Fiduciario y Fideicomiso. Mas det 99% de las viviendas que sirven
de garantia de las hipotecas que son bienes Fiduciarios pertenecen a la clase media/media-baja v estan
ubicados en el area metropolitana de |a Ciudad de Panama (desde La Chorrera hasta Toclmen y Las
Curnbres), El mercado de vivienda Clase Media/Media- Baja se caracteriza por numerosos proyectos
ubicados en su mayoria en las dreas de Tocumen, Las Cumbres y Panama Oeste, consirlidos por una
gran variedad de promotores. La construccion de viviendas para el mercado de la clase media / media-
baja se caracteriza por la baja especulacion en su precio debido en gran parfe a la alta demanda gue
te, los pasos rigurosos necesarios para lanzar un proyecsto nuevo v las practicas sanas de los bancos

-
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de ka plaza que requieran un alte nivel de pre-venta antes de desembolsar fondos para la construccion.
Higtaricamenie el mercado de vivienda de clase media / media-baja ha experimentado una plusvalia
consistente v ura minima de morosidad.

a) Normas. Existen dos normas importantes de la industria hipotecaria para la clase media/media maja
gue son imporantes mencionar gue influyen sobre [os bonos hipotecarios, sujetos de este informe; La
l.ey de Intereses Preferenciales y La Ley de Descuente directo.

La Ley de Intereses Preferenciales (La Ley 3 del 20 de mayo de 1985), “For la cual se establece un
régimen de intereses preferenciales en cierfos préstamos hipotecarios’, segin ha sido modificada por la
Ley 11 de 26 de septiembre de 1800, por la Ley 4 de 17 de mayo de 1994, por la Lay 30 de 20 de julio
de 1999, por la Ley 50 de 27 de oclubre de 1889, por la Ley 65 de 22 de octubre de 2003, porla Ley 28
del 02 de junio de 2008, por Iz Ley 28 de 8 de mayo de 2012, recientemente modificada por ta Ley 23 de
8 de abril de 2013, establece un subsidio iImportants en la tasa de interés de una hipoteca adguirida en la
sompra de clertas viviendas. Para una vivienda ocupada por primera vez desde su construccion, y que
sea residencia principal del ocupante, Ia ley actual establece tres (3) tramos preferenciales, dependiendo
del precio de venta de la casa:

Pracio de Venta! Tramo Preferencial:

0 - 540,000 Tasa de Referencia
340,001 - $80.000 4 00%
$580,001 - $120,000 2.00%

E! tramo preferencial se refiere al subsidio maximo clorgado a una institucién financiera en forma de un
credite fiscal al final de cada afio calendario, por haber oforgado una hipoleca a una tasa menor que la
Tasa de Referencia vigente de tiempo en tiempo, siempre y cuando la hipoteca califigue bajo otras
condicionas de la ley. Por ejemplo, 8l el precio de una vivienda &s cuarenta y dos mil quinientos dolares
{342 500) v |2 Tass de Referencia vigente en & momaente es seis por ciento (5.00%), la institucion
financiera recibirgd un crédito fiscat por un monto de un cuatro por ciento (4.00%) del saido promedio de
esa hipoteca, siempre y cuando la tasa oforgada al cliente no sea superior at dos por diento (2.00%). En
el mismo ejemplo, s la institucidn financiera decide cobrar al cliente una tasa de cuatro por cienio
(4.00%), &l Crédito Fiscal maximo que recibe la institucion seria dos por ciento (2.00%) ya que el Crédiio
Fiscat mas |la tasa cobrada al cliente no podrd ser mayor a la Tasa de Referencia. Finalmente, en el
misme ejemplo, si la institucion decide cobrar al clisnte una tasa de dos por ciento (2.00%), el Crédito
Fiscal que recibe ia instifucion serfa cuatre por ciento (4.009%) ya que cualro por ciento (4.00%) es el
Trarmo Preferencial (maximo) astablecido por la lay en ese segmento. El subsidio es valide v estard
vigente Unicamente durante los primeros gquince (158) afios del préstamo hipolecario.

El Crédito Fiscal olorgado a la institucion es aplicable al pago de su impuesto sobre la renta o vendido
libremente en el mercado ya que existe un mercado secundario para la compraventa de dichos créditos,
Segun el Fideicomiseo, el Fiduciario estd facultado para autorizar al Administrador a vender & Crédito
Fizcal cada afio,

A efectos de calcular la Tasa de Refersncia, la Superintendencia Bancaria obtiene, mensualmente, de la
Caja de Ahorros y de los cinco (B) bancos privados que fengan las mayores carieras de préstamos
hipotecarios residenciales, la informacion acerca del tipo de inferés que cada uno de ellos haya cobrado
durante & mes inmediatamente anterior sobre los préstamos residencizles de primera hipoteca no
amparados por la Lay de Intereses Preferenciales y que hayan sido otorgados con arreglo a una tabla de
amorizacién basads an un plazo no menor de quince (15) afios. La Tasa de Referencia equivaldra al
promedio, redondeado al cuarto de! punto (1/4) porcentual mas cercano, de los intereses cobrados por
fales instituciones sobre dichos préstamos en el mes inmediatamente anterior & ia fecha de publicacion
de la nueva Tasa de Referencia por la Superiniendencia Bancaria.

iLa gegunda norma importante en la industria hipotecaria es [a Ley de Descuento Directo (la Ley 55 dei 7
de sepliembre de 1978) la cual establece &l descuento obligatorio de las cuotas mensuales de una
vivienda. Bajo dicha ley, quien adquiera una vivienda puede autorizar a su patrén en fonma irrevocable,
una vez aprobada mediante una resolucidn del Minizsterio de Vivienda, el derecho de descontar la cuota
mensual directamente de sus ingresos mensuales, sujeto a ciertas restricciones. Los montos a descontar
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a los Deudores pueden ser cambiados por la institucion jas veces necesarias v ef descuento directo
sigue al Deudor en sus diferentes trabajos durante a vigencia de su préstamo hipotecario. El descuento
directo para vivienda tiene prioridad sobre descuentos directos para prestamos personales. Ademas, el
empleador qua no cumpla con ia obligacidn de descuento obligaterio puede ser sancionado con multas
hasta diez (10) veces ias sumas que debio descontar,

b) Regulaciones. la Hipotecaria estd sujeta a las regulaciones aplicadas a los bancog por la
Superintendencia de Bancos de Panama y 4 las regulacioneas impuestas a las industrias bursatiles por la
Ley de Valores de Panams.

A continuacion se listan las principales licencias expedidas por entidades reguladoras, que poseen La
Hipotecaria:

Licencia Entidad Reguladora
Licencia Comercial Tipo B, Licencia 1997-467 del 2 de
abril de 1997 _ Ministerio de Comercio e [ndustrias
Licencia Bancaria General, Resolucion S.B.P. 127-
2010 del 4 de junio de 2010 Superintendencia de Bancos
Licencia Fiduciaria, Resolucion 3-97 del 6 de agosto
de 1997 ' Superintendencia de Bancos

¢} Tributos. Tanto el Fideicomiso como el Fiduciario tributan en la Repiblica de Panama.

d) Litigios legales, Ni o Fideicomiso ni el Fiduciario tienen litigios legales pendientes ni dentro del giro
normal de sus aclividades ni fuera de &, que pueden incidir mayormente en sus operaciones.

C. Estructura organizativa - Fiduciario

L.a Hipotecaria {Holding) inec.
BVl

Banco La Hipotecaria, S.A.
Panama:a

100%

i

La Hipotecaria Compafiia de

Financiamiento, 8. A, La Hipc:htélcgrila, %A: de C.V,
Colombia 1;;3 or
5% ’

*El otro 5% es tenencia de LM Holding, LH Ef Salvador, Advisors v Online, en partes proporcionalas,

D. Propiedades, Plantas y Equipo. No aplica en este caso,

E. Investigacion y desarrollo, patentes, licencias, etc. No aplica en este caso.
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F. Informacién sobre tendencias, Morogidad es esenciaimente el Unico factor que pueds afectar
negativamente el comportamiento del Fideicomiso. Ver Seccion -0 para un analisis al respecto.

I, ANALISIS DE RESULTADOS FINANCIEROS Y OPERATIVOS

A. liguidez

Al 31 ge Diciembre de 2018, e Fideicomiso contaba con $1,007,077 en efectivo y $416,143 en cuentas
e intereses por cobrar a los clientes con hipotecas. Los intereses incluyen intereses por cobrar al
gobierno consisten en los créditos fiscales 2 ser otorgados por el Ministerio de Economia y Finanzas de
Panarma provenientes de las hipotecas otorgadas bajo la Ley de Intereses Preferenciales.

B. Recursos de capital

El Fideicomiso no tiene contemplado 1a necesidad de adquirr capital adicional, por lo cual, esta seccion
no aplica.

C. Resultados de las operaciones
Come resultade de los términos y condiciones en que fue estructurado el Fideicomiso, &l mismo no
reporta ni pérdidas ni ganancias ya que (salvo algunas excepciones gque se explican en el prospecto

informativo) su principal gasto comrresponde a los infereses que e son pagados trimestralmente a los
tenedores de los bonos hipotecarios,

D. Analisis de perspectivas

Es importante mencionar que las perspectivas del Fideicomiso depanden casi exclusivamanie an el
desempefio de los préstamos hipotecarios que componen & cartera hipofecaria,  Aumentos en el nivel
de morosidad por encima de o8 niveles programados pudiesen disminuir el rendimiento de ios bonos
hipotecarios Serie B v en casos extremos la Serie A, Desde los inicios del Octavo Fidelcomiso, y en fa
actualidad, la morosidad de [a cartera se encuentra en niveles sumamente satisfacioros vy dentro de los
rangos programadoes. A continuacién se encuentra un resumen de fodos los préstamos que se
gncontraron con letras moresas 2 mas de 91 dias at 31 de Diciembre de 2018.

Status de Morosidad de los Préstamos Hipotecarios f;:ggg&g: Total de Préstamos
Saldo de préstamos 91-180 dias 4 578,358
Saldo de préstamos 181 dias o mas 10 $209,111
Tofal: 14 $287 468
Total de hipotecas en el Fideicomiso 2,313 $45 409,550
% de morosidad de hipotecas en el Fideicomigo 0.61% 0.63%

. D!RECﬁTDREE, DIGNATARIOS, EJECUTIVOS PRINCIPALES, ASESORES Y EMPLEADOS, (El
FIDUCIARIC)
Bl Fideicomiso por su naturaleza no tiene una Junta Directiva ni empleados. Sin embargo, ya que la

Junta Diractiva y los Ejecutivos del Fidugiario velan por los intereses del Fideicomiso, prasentamos
informacion relevante,

A. ldentidad, funciones y otra informacion relacionada

1. Directores y Dignatarios.

En una reunién de accionistas celebrada el 15 de septiembre de 2009 se cambid a los miembros de la
Junta Directiva de La Hipotecaria quedando conformada por las siguientes personas:

Nombre: Eduardo Fabrega
Presidente
Nacionalidad: Panamefio, Cedula 8-389-727
Fecha de nacimiento: 5 de noviembre de 1971
Domicilio comercial: Apartado 083102678, Rep. de Panama
Teléfono: 301-2101, fax 300-2729
Informacion adicional; Obtuvo su Thulo de Licenciade en Adminigtracion de Empresas en -

fa»‘."?ﬁ? )
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Texas A&M University (1993). Posteriormente obtuvo una Maestria en

Administracion de Empresas en Nova Southeastern University en
(1897). Actuzlmente se desempefia como Vicepresidente Ejecutivo y
Gerente General de ASSA Compafiia de Seguros, 5.A., antes da lo cual
se desempsho como VP Ramos Generales, Director de 1a Division
Corporativa, Gerente Técnico y de Finanzas entre ofras posicionas en la
misma compaiia, Nacic el 5 de noviembre de 1971,

Nombre:

Salomdn V. Hanono W.
Tesorero

Nacionalidad:
Fecha de nacimiento:
Domicilio comercial:

Informacion adicional:

Panamefio, Cédula 8§-301-209

22 de julic de 1968

Apartado 0816-0165%, Panama 5, Rep. de Panama

Taléfono: 263-4400; fax 260-9453

Obtuve su titulo de Licenciado en Adrinistracion de Empresas vy
Finanzas de American University. Profesichaimente se desempefia
como Gerente General de las diferentes empresas gque conforman gl
grupe Empresas Vicsons, Es miembro de la Junta Directiva de Grupo
ASSA S.A. y ASSA Compaiiia de Seguros, S.A.

Nombre:

Nicolas Pelyhe
Secretario

Nacionalidad:
Fecha de nacimiento:
Domicitio comercial:

Informacion adicional:

Panameno, Céduls 8-418-467

5 de octubre de 1951

Apartado 11223, zona 6

Correo electrénico: npelyhe@assanet.com

Teléfono: 260-2929; fax 279-0868

Es Director de Desarrcilo El Dorado, 5.A. y Subsidiarias, La Hipotecaria,
Planeta Verde., 3.A,, Telecarrier, Inc.,, Esteban Duran-Amat, 5.A. (Cafe
Duran), Ceniral Latincamérica de Valores, $.A., Metropolitana
Compailia de Seguros, §.A. (Nicaragua), Banco de Finanzas, 5.A.
(Nicaragua), Inversiones Vadel, 3.A., Sociedad de Finanzas de Ahorro y
Préstamos para ta Vivienda, S.A. (Savisa) y Director Suplente de
Frofuturo-Administradora de Fondos de Pengionss y Cesantia, S.A
Ingresd a ASSA Compania de Seguros, S.A. en mayo de 1977. Su
principal funcidén es el manejo de ias inversiones vy supervigion de las

Mombre:
Cargo:

operaciones de las empresas subsidiarias v afiliadas.

John D, Rauschkolb
Vicepresidente Ejecutivo

Nacionalidad:
Fecha de nacimiento:
Domicilio comercial:

E.E UL, cédula E-8-74251

23 de julic de 1961 ,

Apartado 823-3858, Zona 7, Panama, Rep. De Panamd
Correo electrénico: john@iahipotecaria.com '
Telefono; 205-1700; fax 264-0111

ey
=T L
bM

ELALED PIMEMTEL



Formulario IN-A, al 31 de Diciembre de 2018 Pagina 10

Informacion adicional:

Responsable por todos los aspectos del negocio.

Obiuvo su titulo de Licenciado en Administracion de Empresas (summa
cum faude) de Pepperdine University, Los Angeles, California (1983).
Posteriormenie obtuvo una Maestiia en Finanzas {(MBA) de Wharton
School de University of Pennsylvania {1994) v una Maestria en Estudios
internacionales de Lauder Institute, University of Pennsylvania (1994).
Anteriormente labord nueve afios en George Elking Company, Beverly
Hills, California, Estados Unidos, empresa lider en la banca hipotecaria
eh 1a costa oeste de los Estados Unidos (cartera hipotecaria de US $1.2
mil millones) donde se desempefio varios cargos antes de asumir la
Gerencie General de la empresa, También fue director de productos
inmobiliatios de Inverméxico, Banco Mexicano y fue Director de
Productos tnmabiliarios en el Grupe Wall Street Securities desde 1996
hasta mediados de 2000. Actualmente, Gerente General de L3
Hipotecaria y es responsable de su administracion, v de la originacidn y
venta o titularizacion de su cartera de préstamos hipotecarios.

Nombyre:

Juan A. Castro de Ia Guardia

Vicepresidente

Nacionalidad;
Fecha de nacimienio:
Domicilio comercial:

Informacion adicional:

Fanamefio, Cédula 8-710-380

15 de agosto de 1977

Apartade 0831-02673, Rep. de Fanama

Telgfono: 303-3333, fax 303-3336

Fgresado con el titulo de Licenciado en Finanzas de Louisiana State
University, Baton Rouge, Louisiana. Inicio su cammera profesional

" trabajando en el Departamento de Banca Corporativa del Banco

Continental de Panamé, S.A., enfocdandose en &f sector de industrias
especializadas como telecomunicaciones y energia. Posteriormente,
gjercié el puassto de Vicepresidente Asistente encargado del Area de
Finanzas Corporativas del Banco Continental de Panamd. Durante su
carrera de ocho afios en Banco Continental, estuvo involucrado en la
estructuracion y sindicacion de mas de mil millones de ddlares en
transacciones privadas y publicas. Purante la segunda mitad del ano
2007 y primera mitad del anc 2008, fungid como Vicepresidente de
Finanzas Corporativas de Mundial Servicios Financieros, $.A. Durante
esle tiempo, esluvo encargado de la estructuracion de ihstrumentos
financieros en los mercados de capitales. Actuaimente laborz en la
tesorarfa de Inversiones Bahla LTD.

Nombre:

Rodrigo Cardoze
Vicepresidente

Macionalidad;
Fecha de nacimiento:
Domicilio comercial:

Informacion adicional:

Panamefio, Cédula §-713-2114

4 de enero de 1978

Apartade 0816-01098, Rep, de Panama

Taléfono: 205-7049, fax 205-7001

Obtuvo su Titulo de Licenciado en Filosofia v Letras en Duke University
(2000). Posteriormente obtuvo el Titulo de Juris Doctor de Washington
University, Saint Louis Missouri (2003). Profesionalmente  se
desempefia cormo Asociade Internacional de la firma de abogados Aras,
Fabrega & Fébrega. Es reconocido como abogado idénao en el Estado
de Florida, Estados Unidos. Actla como Director Suplente de la Bolsa
de Valores de Panama y de la Central Latinoamericana de Valores,
S.A,, y como Director del Fondo General de Inversiones y de Panama
Fixed Income Fund, Nacié el 4 de enero de 1973,
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2. Ejecutivos

Nombire:
Cargo:

John D, Rauschkolb
Gerente General

Nacionalidad;:
Fecha de nacimiento:
Domicilio comercial;

Informacion adicional:

EEUU, cdduta E-8-74251

23 de julio de 1961

Apartado 0823-04422, Panama, Rep. de Panama
Correc electrénico: jehn@!ahipotecaria.com

Taléfono: 300-8500; fax 300-8501

Respongable por todos los agpectos del negocio.

Obtuvo su titte de Licenciado en Administracion de Empresas
{surmrna cum laude) de Fepperdine University, Los Angeles, California
{1983). Posteriormente obtuvo una Maestrla en Finanzas (MBA) de
Wharton School de University of Pennsylvania (1994) v una Maeastria
en Estudios Internacionales de Lauder Institule, University of
Pennsylvania (1984). Anteriormente laboré nueve afios en George
Elkins Company, Beverly Hills, California, Estados Unidos, empresa
lider en la banca hipotecaria en la costa teste de los Estados Unidos
(cartera hipotecatia de US $1.2 mil millones) donde se desempefio
varios cargos antes de asumir la Gerencia General de la empresa,
Tambien fue director de productos inmoebiliarios de Inverméxice,
Banco Mexicano y fue Director de Productos Inmobiliarios en el Grupo
Wall Strest Securities desde 1986 hasta mediados de 2000,
Actuaimente, Gerente General de La Hipotecaria v es responsable de
su administracion, y de la originacién y venta o titularizacion de su
cartera de préstamos hipotecarios,

Nombre:
Cargo:

Boris Oduber B.
Vicepresidente Ejecutivo de Soporte de Negocios

Nacionalidad:
Fecha de nacimiento:
Domicilio comerciat;

Informacion adicional:

Panamefo, cédula 8-301-911

15 de marzo de 1968

Apartado 0823-04422, Panamd, Rep. de Panama

Correo electrénico; boduber@lahipeiscaria.com

Teléfong: 300-8500; fax 300-8501

Egresado con el tiiwdo de Licenciado en Administracion de Empresas
de George Mason University, Virginia, Estados Unides. Inigic su
carrera  profesional trabajando en el Departamento de Credito
Caorporative del Chase Manhattan Bank, N.A. Posteriormente labord
para e Grupc Wall Strest Securities por mas de ocho afios
desempefiandose principalmente en las #reas de Finanzas
Corporativas v Administracién  de  Riesgos; .su  Ultimo cargo
desempefado dentro del Grupo Wail Sireet Securiies fue el de
Segundo Vicepresidernte de Administracion de Riesgos, Actualments
@5 responsable de los aspectos aperativos de La Hipotecaria,

Nombre:
Cargo:

Nacionalidad:
Fecha de nacimiento:
Domicilio comercial:

informacion adicional:

Giselle de Tejeira
Vicepresidente Ejecutiva de Finanzas

Padina 1

~ Panamefiz, cédula 3-87-1846

28 de enero de 1965

Apartado 0823-04422, Panama, Rep. de Panama

Correo electrénico: gieieira@lahipotecaria.com

Teléfono: 300-8500; fax 300-8501

Egresada con el titulo de Licenciada en Finanzas de Florida State
University, Tallahassee, Florida, Obtiene una Maestria en
Administracion de Empresas (M.B.A) de Nova Southeastem
University de Fit. Lauderdale, Florida a través de su sucursal en
Panamd.  Imicia su carrera profesional en bancos interhacionales
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como Dresdner Bank Lateinamerika AG, Sucursal Panama trabajado
en las dreas de Plazo Fiio, Tesorerfa y Banca Privada
Posteriormente, trabajd por més de 5 afios en Citibank, N.A. Sucursal
Panama como Gerente de Tesoreria y responsable ademas de su
puesto de bolsa, Citivalores, 5.A.  En 1987, se une al tercer banco
privado de capital panamefio, PRIBANCO, donde se desempefid
come Vicepresidenie de Tesorerta y Bolsa, siendo respansable del
mansgjo de ia liquidez del Banco, los puesios de holsa de valores y
commodities v su banco offshore. En el afe 2000 se incorpora a
Banco Continantal de Panama donde laboré por mas de 7 afios como
Vicepresidente de Tesorerfa y Corresponsalia Bancaria, logranda
desarrollar una vasta experiencia én &l manejo de relaciones con
antidades financleras y calificadoras de riesgo, A raiz de la fusién
con Banco General, S.A fue nombrada Vicepresidente de
Instituciones Financieras y a carge del banco offshore, Banco
General {Overseas), Lid. Durante su carrera profesional fungié como
Directora de la Junia Directiva de Bolsa de Valores de Panama, S.A.
y Central Latinoamericana de Valores-LATINCLEAR,
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Nombre: Ranl Zarak
Cargo; Vicepresidente Ejecuiivo de Negocios
Nacionalidad: ‘ Panamefo, cédula 8-432-813

Fecha de nacimienfo;
Domicilio comerciai:

Informacion adicional:

24 de octubre de 1972

Apartado 0823-04422, Panamd, Rep. de Panama

Correo electrénico: gtejeira@lahipotecaria.com

Telefong: 300-8500; fax 300-8501

Obtuvo su titulo de Ingeniero Industrial en la Universidad de Portland,
Oregon, Estados Unidos, Obtiene una Maestria en Administracion de
Empresas del INCAE (MAE XXXV). Inicio su carrera profesional como
oficial de crédito en el Bance Comercial de Panama (Bancomer). Mas
tarde, taboro en el Chase Manhattan Bank, N.A, por 2 afos, donde
fungid como Gerente de Prime Bank en las areas de banca de
consumo & inversiones.  Finalmente, antes de incorporarse a la
Hipotecaria el Ing. Zarak faboro para el Grupo Wall Street Securitics
por 3 afos, desempsfidndose principalmente en [as areas de Asesoria
de Inversiones, Administracion de Riesgos y como miembro del
Comite de Crédifo de La Hipotecarta por parte de Wall Street
Securities; su uitimo cargo desempesfado dentro de Wall Straet
Securiifles fue el de Gerente de Administracion de Riesgos,
Actualments es responsable de los Departamentos de Ventas,
Tramitacion, Mercadeo v Avallos, al igual que, de las sucursales de
venta de La Hipotecaria

Nombre:
Cargo:

Reynaldo Lopez
Vicepresidente Ejecutive de Negocios — El Salvadoy

Nacionalidad:
Fecha de nacimiento:
Domicilic comercial;

Informacion adicional;

Salvadorefio, DUL 02236851-6

27 de octubre de 1971

Alameda Roosevell #3107, Edificio La Centroamericana, 5to nivel
Corrao electronico: rlopez@lahipotecaria.com

Talefono: (503) 2505-5042

Obtuvo su titule de Licenciado en Economia con concefracion en
Finanzas y Empresariaiismo de The Wharton School de University of
Pannsylvania (cum laude) PFostetiormente obiuve una Maestria en
Administracion de Empresas de HEC School of Business en Paris,
Francia. Inicio su carrera profesional como asesor de inversiones en
Capital Internacional Securities en EFUU. A su regreso a Ef Salvador
se_une al eqguipe de banca de inversion de Ahorromet (ahora
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Scotiabank) como analista y luego como gerente de proyectos. En
1997 se incorpora a Citibank, NA Sucursal El Salvador en la Direccién
de Banca Corporativa, entidad en la que trabajo por mas de 5 afios.
Alli se enfoca en el financiamiento de activos productivos a empresas
corporativas, Yegando a gerenciar dicha area. Posteriormente, funge
como Director de Instituciones Financieras y Seguros en Fitch
Cenfroamérica donde era responsable del drea de andlisis de
calificaciones nacionales de riesgo olorgadas por Fitch Ratings a
bancos, instituciones financieras no bancarias y empresas de seguros
en Ceniroamerica y Panama.

3. Asesores legales

Nombre: Morgan & Morgan
Contacto: Francisco Arias - Socio
Domicilio profesional; MMG Tower, Piso 23, Av. Paseo del Mar, Costa del Este

Apartado 0832-00232 WTC, Panama, Rep. de Panama
Correo electrdnico: info@morimor.com
Telafono; 268-7777; fax 265-7700

4. Auditores
Nombre: KPMG
Contacto: Ricardo Carvajal — Socio
Domicilio profesional: zalle 50, Torre KPMG # 54 a un costado de Bladex

Apartado 5307, Panama, Rep. de Panama
Correo electronico: rearvajall @kpmg.com
Teléfono: 263-5677: fax 215-7624

5, Nombramientos con base en acuerdos,
Ninguno de los Directores y Dignatarios, Eiecutive y Adminisiradores listados anteriormente han sido
designados en su cargo sobre la base de acuerdos con accionistas, clientes o suplidores.

B. Compensacion: No aplica en este caso ya que ningin Director, Dignatario ni Ejecutivo del Fiduciario
reciben compensacion directa del Fideicomiso,

C. Praciicas de la Directiva - Fiduciario: No aplica al Fideicomiso ya gue no tiene junta directiva.

D. Empleados: No aplica al Fideicomiso va que no tiene empleados,

E. Propiedad accionaria: No aplica al Fideicomiso ya que el Fideicomiso no tiene acciones emitidas.

V. ACCIONISTAS
No aplica al Fideicomiso ya que no tiene acclones emitidas.

V. TRATAMIENTO FISCAL

Esta seccion es un resumen de disposiciones legales vigentes vy se incluye en este informe con caracter
meramenie informativo, Esta seccion no constituye una garantia por parte del Fideicomiso ni el
Fiduciario sobre el tratamiento fiscal que el Ministerio de Economia y Finanzas dara a la inversion en los
valores emilidos y en cicilacion de la Compafia. Cada fenedor de dichos valoras deberd
independientemente cerciorarse de las consecuencias fiscales de su inversion en dichos valores antes
de invertir en los mismos.

« Ganancias de canital: De conformidad con el Articulo 269 del Decreto Ley N°.1 de 8 de julio de
1999, para los efectos del impuesto sobre la renta, impuesto de dividendos y del impuesto
complementario, no se considerardn gravables las ganancias ni deducibles las pérdidas provenientes de
la enajenacion de vaiores registrados en la Superintendencia del Mercado de Valores de la Republica de
Panama, siempre que dicha enajenacion se dé: (i) a través de una bolsa de valores u otro mercado
organizado; o (i) como resultade de ia aceptacion de una oferta pablica de compra de valores; o (ifi)
como resultado de una fusidn, una consolidacion, o una reorganizacion corporativa, siempre gque en
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reemplazo de sus acciones, &l accionista reciba Unicamente acciones en !a subsistente o en una afiliada
de ésta.

v ntersses De acusrdo con el Articulo 270 del Decrefo Ley N°.1 de 8 de julic de 1999, esiaran
exentos del impuesto sobre la renta los intereses u otros beneficios gue se paguen o acrediten sobre
valores registrados en la Superintendencia del Mercade de Valores de la Repiblica de Panama y que,
ademas, sean colocados en oferta plblica primaria a través de una bolsa de valores u otro mercadeo
organizado. Si los valores no fuesen colocados en la forma antes descrita, los intereses que se paguen
a los tenedores respectives causargn un impuesto sobre fa renta del cinco por ciento (5%) el cual sera
retenido en |a fuenta por sl Agente de Registro, Pago y Transferencia,

» Dividendos: No aplica,

« Impuesto de timbre: De conformidad con el Articulo 270 del Decreto Ley N°.1 de 8 de julio de 1899,
no causaran impuesto de timbre los valores registrados en la Superintendencia del Mercado de Valores
de la Reptblica de Panamé, ni tampoco ningun contrato, convenio ni ofres documentos relacionados en
cualguier forma con dichos valores o su emision, su suscripcion, su venta, su pago, su traspaso, sU canje
6 sU redencién.

Il PARTE
RESUMEN FINANCIERO

El Decimo Fideicomise es mangjada de una forma qgue en sus Estados Financieros slempre dard cero va
que la ganancia o perdida que tenga mensuatmente serd asumida por logs duefios de los Bonog
Hipotecarios, y el cobro que hace diariamenie a los clientes de las Hipotecas es para pagar a los
tenedores de los Bonos Mipotecarios que se les paga cada fres mesas, ‘

« El Patrimonio del Fideicomiso consiste en un aporte inicial del Fideicomitente de 8/.5,000 v por
aguelios bienes muebles o iInmuebles, corporales, o da cualguiera otra naturalerza, gue de tiempo en
tiempo sean traspasados en Fideicomiso por el Fideicomitente, o por iterceras personas, al
Fiduciario.

+ lLos bienas han sido traspasade a un Fideicomiso de Garantia cuyo Fiduciario es Banco General,
S.A. El Fiduciario de Garaniia ejercera fodos los derechos y acciones que @ correspondan como
acreedor hipotecaric y podra celebrar con un tercero un contrato de administracion v servicio de los
craditos hipotecarios.

» la remuneracion que recibe el Fiduciario por ia adrministracion de los fondos en Fideicomiso sera
calculada en base a un cuarto del uno por ciento (0.45%) del saldo insoluto del capital de log créditos
hipotecarios, pagadera mensualmente, La remuneracion que recibe el Fiduciaric del Fideicomiso de
Garantia por la administracion de los fondos en Fidelcomiso sera calculada en base a un octavo del

uno por ciento (0.125%) del saldo insolutc del capital de los créditos hipotecarios, pagadera
mensuaimente,

No se consideraran gravables las ganancias, ni deducibles las pérdidas, provenientes de la emajenacion
de los Bonos para los efectos del impueste sobre la renta, el impuesto de dividendos y e impuesto
complementario, siempre y cuando los valores hayan sido emitidos por una persona registrada en la
Superintendencia del Mercado de Valores, Los infereses que se paguen a los Tenedores de los Bonos
estaran exentos del impuesto sobre la renta siempre y cuando los mismos hayan sido autorizados por la
Superintendencia del Mercado de Valores y sean colocados en oferfa pdblica primaria a través de una
Bolsa de Valores debidamente establecida y autorizada para operar en la Republica de Panama.

Los estados financieros estan expresados en Batboas (B/), la unidad monetaria de la Replbiica de
Panama, la cual estd a la par y es de libre cambio con el Dolar ($) de los Estados Unidos de América. La

Republica de Panama no emite papel moneda propio, v en su lugar, se utiliza el Délar (US%) como
moneda de curso legal,
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Penodn que Periodo Pericdo
Estade de Situacién Financiara Reporta Antariar Petiodo Anterlor  Anterior
dig-18 dic-17 dic-16 dic-158
ingresos por intereses — prastamos hipolacarios $3,048, 274 $3,153,198 53,354 428 3,795,727
ingresos por intereses - depositos & plazo & inversionss 2448 $2,559 %2779 52,998
Gastos de intereses ($1,820,601) {$1,838 159) {$2,174,418)  ($2,604,190)
ingresao neto por intereses $1.231,119 $1,217,629 $1,182,790 $1,192,535
Provision para pérdidas en préstamos (37,134) $0 35,674 35,674
Ingresos miscelanens $15.524 $65,657 Faz.812 350,642
Otros gasios - comisionss {51,213, 8643 (31,269,756 ($1,194,033 ($1,208,158)
Gastos admintsirativos {$25,645) {$24,530) (527.043) {$35.345)
Resultados netos §o $0 &0 0
PeTiouo que Feriodo Periodo
Balance General Reporta Anterior Feriodo Anterior  Anterior
dlc.t8 dic-17 dic-i& dic-15
Efactive en hancos 1,007,077 898 518 $1,393,054 $1,636,217
Préstames hipotegariog por gobrar - nato $45,749,000 $51,396,346 £56,385,310 562,262 292
Cuentas & intereses por cobrar $516,371 $913 898 31,445 463 £1,823.220
Total de activos 547,272,448 $53,206,462 $59,327,827 $65,751,738
Cuertas & interages por pagar 58,254 543 $7.341,689 $5.451,861 . $5 638,068
Bonos hipotecarios per pagar 330,016,225 545,859,772 $52,870,966 $60,167,680
Total de pazivos $47,270,773 $53,201,462 $59,322,827 B85, 746,738
Total de patrimonio 51,675 $5,000 $5,000 $5,000
Total de pasivos & patrimonio $47,272,448 553,206,462 $58,527,827 565,751,738
I PARTE

ESTADOS FINANCIEROS

l.os Estados Financieres anuales det emisor fueron auditados por la firma de Auditores KEMG,

IV PARTE
GOBIERNO CORPORATIVO
El Emisor es un fideicomiso y el mismo no se dedica a realizar actividades comerciales o de negocios.
Un fideicomiso no tiene junta directiva o de accionistas. Por estas razones, el Emisor no ha establecido
norimas de gobierno corporativo.
V PARTE
DIVULGACION

De conformidad con los Articulos 2 v 6 del Acusrdo No. 18-2000 de 11 de octubre del 2000, el emisor
debera divulgar el Informe de Actualizacion Anual entre los inversionistas y al plblico en general, dentro
de los noventa dias posteriores al cierre del ejercicio fiscal, por alguno de los medios que allf se indican.

1. Identifique el medio de divuilgacion por el cual ha divulgado o divulgard el informe de
Actualizacidon Anual y ef nombre del medio:

t1 Diario de circulacién nacional.

o Periddico o revista espacializada de circulacion nacional.

v Portal o Pagina de Internet Colectivas (web sifes), del emisor, siempra que sea de acceso publico

www.lahipotecaria.com.

o El_en_vio, por el emisor o su representante, de una copia del informe respectivo a los accionistas &
inversionistas registrados, asi como a cuatquier interesado que lo solicitare.
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o El envio de los Informes o reportes periddicos que haga el emisor (v.gr., Informe Semestrai,
Memoria o Informe Anual a Accionistas u ofros Informes periddicos), siemprae que: a) incluya foda la
informacion reguerida pata &l Informe de Actualizacién de que se trate; b) sea distribuido también a los
inversionistas que no siendo accionistas sean tenedores de valores registrados del emisor, v c)
cualguisr interesado pueda solicitar copia del mismo.

2, Fecha de divulgacion.
2.1 Si ya fue divulgado por alguno de los medios antes sefialados, indique la fecha:
No ha sido divulgado.

2.2 Siaun no ha sido divulgado, indique la fecha probable en que sera divulgado:
31 de marzo de 2019,

FIRMA(S)

Este Informe de Actualizacidn Anual deberd ser firmado por fa © las personas que, individual o
corjuntamente, ejerzaln) la representacion legal del ermisor, segin su Pacto Social.  El nombre de cada
persona que suscribe deberd estar escrito debajo de su firma.

En esta ocasion lo firma la seficra Giselle de Tejeira, Vicepresidenta Ejecutiva de Finanzas, Tacultada
medianie Poder inscrito & Ficha nimere 323244, Documento nimero 2604603, debidaments inscrite en
el Registro Pablico de Panama, el dia veintitrés (23) de mayoe de dos mil catorce (2014).

Banco La Hipctecaria, SA.
Actuando a titulo Fiduciario
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Estados Financieros
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(Con el Informe de los Auditores Independientes)

‘Este documento ha sido preparado con el conocimignto
de que su contenido serd puesto a disposicion del
publico inversionista y del pablico en general ”
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INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES

Al Fiduciario
Décimo Fideicomise de Bonos de Préstamos Hipotecarios

Opinién

Hemos auditado los estados financieros de Décimo Fideicomiso de Bonos de Fréstamos
Hipotecarios (el "Fideicomiso”) administrade por Banco La Hipotecaria, S, A, (en adslante, &l
“Fiduciario™, que comprenden el estado de situacidn financiera al 31 de diciembre de 2018, los
estados de resultados, cambios en el patrimonio, y flujos de efecliva por &f afto terminado en asa
fecha, vy notas, que comprenden un resumen de las politicas contables significativas y ofra
informacion explicativa.

En ruestra opinidn, los estados financieros adjuntos presentan razonablemente, en todos los
aspectos importantes, la situacidn financiera del Décimo Fideicomiso de Bonos de Présiamos
Hipotecarios con Banco La Hipotecaria, $. A. actuando como Fiduciario al 31 de diciembre de
2018, y su desemperfio financiero y sus flujos de efective por ¢l afio terminade en esa fecha de
cordfarmidad con las Normas Internacionales de informacidn Financiera (NIF).

Base de la Opinitn

HMemos efectuade nuestra auditoria de conformidad con las Normas Intermacionales de Auditoria
(NIA). Nuestras responsabilidades de acuerdo con dichas normas se describen mads adetanie
en la seccidn Responsabilidades del Auditor en Relacién con la Auditoria de los Estados
Financieros de nusstro informe, Somos independientes del Fiduciario de confermidad con el
Codigo de Etica para Profesionales de la Centabiiidad del Consejo de Normas Intemacionaies de
Etica para Contadores (Codigo de Etica del IESBEA) junto con los requerimisntos de ética que son
relevantes a nuestra auditoria de los estados financieros en ta Reptblica de Panama y hemos
cumplido las demas responsabilidades de ética de conformidad con esos requerimientes v con el
Codigo de Etica del IESBA. Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido es
suficiente y apropiada para ofrecer una base para nuestra opinion,

Asuntos Claves de la Auditoria

lLos asuntos clave de la auditoria son agquellos asuntos gue, segan nuestro juicio profesional, han
sido los mas significativos en nuestra auditoria de los estados financieros del periodo corriente.
zstos asuntos han side atendidos en el contexto de nuestra auditoria de los estados financieros
&n su conjunio v an la formacion de nuestra opinién sobre ellos, ¥y no expresames una opinidn
por separado sobre estos asuntos,

HEMG, wta sotiedad oivit panatsiia, v firma de 18 red da frmas mispdbros iIndapendisnte dy .
HPME, affindas o PG Intgrngtional Sooparative MBS imernatiensl'l. una sntdded avza i



Reserva para pérdidas en préstamos

Veanse las Notas 4(c), 6 y 8 a los estados financieros

Asunto clave de la auditoria

La reserva para pérdidas en préstamos a
costo amortizado requiers la aplicacion de
juicios v el uso de supuestos por parte del
Fiduciario para la construccién del modelo
de pérdida crediticia esperada ("PCE"),
la cadera de préstamos a costo
amortizade representa el 97% del iotal de
activos del Fideicomiso. La reserva para
perdidas en préstamos a  costo
amortizado comprende la PCE como el
resultade del modelo de calificacion de
prestamos v el  mecanismo  para
determinar la probabilidad de
incumplimiento del préstamo segin fla
etapa de deterioro en la que se le asigne.

Bl modelo para estimar la PCE esta
gompuesto  por estimaciones de la
probabilidad de incumplimiento de pago,
pérdida dada el incumplimiento de pago,
analisis prospectivo y exposicion ante el
incumplimienta.

La evaluacion de si se ha presentado o no
un incremento significativo en el riesge de
crédito de los préstamos conilleva la
aplicacion de juicios importantes en esta
metedologia.  Este constifuye un reto
desde Ia perspectiva de auditoria debido a
la complgjidad en la estimacién de los
componentes  utilizados  para  realizar
estos calcuios y la aplicacion del juicio del
Fiduciaria.

Come el asunto clave fue atendide en la auditoria

Nuestros procedimientos de audiforfa, considerando el

uso de especialistas, incluyeron:

« Pruebas de control sobre los caiculos

de

morosidad, calificaciones internas de riesgo de
clientes, revision de exactitud de informacion de
clientes y de los modelos y metodologias

utilizadas,

= Parg ef modelo de reserva individual, examen
de los calculos de los flujos de efectivo
censiderando los valores de las garantias con
referencia de valuaciones desarrolladas por

especialistas,

=  Prugbas de log insumos claves usados en &l
calculo de la reserva de deterioro parz los

modelos colectivos,

= Se evalud el juicio aplicade por la gerencia
sobre los supuestos relativos 2 las condiciones
actuaies de [a economia v las consideraciones

gohre &l

andlisis  prospectivo gue pusden

cambiar el nivel de PCE, basadas en nuesira

experiencia y conocimiento de la industria.

+  Evaluacion de los perfiles de morosidad para

los préstamos hipotecarios.

«  Se efectud una evaluacion independiente de los

insumos ulilizados en la metodologia v
realizd el recalculo segun el modelo
estimacion de la PCE.

= 32 evalud la metedologia aplicada por

58
ge

el

Fiduciario en el modelo de estimacion de la PCE
de conformidad con la NIF 9 Instrumentos

Financieros, por medio de la inspeccién

de

politicas, manuales y metodologia documentada
y aprobada por el gobierno corporativo del

Fiduciario,




Responsabilidades del Fiduciario en relacion con los Estados Financieros

El Fiduciario es responsable de la preparacion y presentacion razonable de los estados financieros
de conformidad con las NHF, v del control interno que la administracion determine que es necesario
para permilir la preparacion de estades financieros que estén libres de errores de importancia
relative, debide ya sea a fraude o error.

En la preparacion de los estados financieros, el Fiduciario es responsable de evaluar la capacidad
del Fideicomiso para continuar como un negocio en marcha, revelands, segin comesponda, los
asuntos relacionades con la condicidn de negocio en marcha y utitizande ia base de contabilidad de
negocio en marcha, a menos que el Fiduciario y/o los Fideicomitentes tengan la intencién de liguidar
et Fideicomiso o cesar sus operaciones, o bien no haya otra alternativa realista, mas que ésta.

L.a Hipotecaria (Holding), In¢. (en adelante el "Fideicomitente™), es respansable de la supervision del
proceso de informacidn finansiera del Fidelcomiso.

Responsabilidades del Auditor en Relacion con la Auditoria de los Estados Einancieros

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable acerca de si los estados financieros en su
conjunto, estan libres de errores (e importancia relativa, debido ya sea a fraude o error, y emitir un
informe de auditoria que contenga nuestra opinion. Seguridad razonable es un alto grado de
seguridad pero ne garantiza que una auditorfa efectuada de conformidad con las NIA siempre
detectara un error de importancia relativa cuando este exista. Los errores pueden deberse a fraude
0 error y se congideran de importancia relativa si, individualmente o de forma agregada, puede
preverse razonablemente que influyan en las decisiones econdmicas gue los usuarios toman
basdndose en estos estados financieros.

Como parte de una auditoria de conformidad con las NIA, aplicamos nuestro juicio profesional y
mantenemos una actitud de escepticismo profesional durante toda la auditoria. También:

* ldentificamos y evaluamos los riesgos de error de importancia relativa en los estados
financieros, debido a fraude o error, diseflamos y aplicamos procedimientos de auditoria
para responder a dichos riesgos y oblenemos evidencia de auditoria que sea suficiente vy
apropiada para proporcionar una base para nuestra opinidn. El riesgo de no detectar un error
de importancia relativa debido a fraude es mas elevado que en el caso de un error de
importancia relativa debido a eror, ya que el fraude puede implicar colusion,
falsificacion, omisiones deliberadas, manifestaciones intencionadamente erdneas o la
evasion del control interna.

= Obtenemos entendimiento del control interno relevante para la auditorla con &l fin de
disefiar procedimientos de auditoria que sean apropiados en [as circunstancias, pero no con
el propdsito de expresar una opinidn sobre la efectividad del control interno del Fiduciario.

= Evaluamos lo apropiado de las politicas de contabilidad ufilizadas y la razonabiidad de
las estimaciones contables y la correspondiente informacion revelada por el Fiduciario.




+  Concluimos sobre lo apropiado de la utitizacion, por e Fiduciario, de la base de contabilidad
de negocio en marcha y, basandonos en la evidencia de auditoria obtenida, coneluimos
sobre si existe 0 no una incertidumbre de importancia relativa refacionada con eventos o
condiciones gue pueden generar dudas significativas sobre la capacidad del Fideicomiso
continuar como negocio en marcha. Si concluimos que existe una incertidumbre de
importancia relafiva, se requiere que flamemos la atencién en nuesiro informe de
auditoria sobre la correspondiente informacién revelada en los estados financieros 0, 8
dichas revelaciones no son adecuadas, que modifiquermos nusstra opinion. Nuestras
conclusiones se basan en la evidencia de auditoria obtenida hasta la fecha de nuestro
informe de auditoria. Sin embargo, eventos o condiciones futuras pueden causar que e
Fidetcomiso defe de ser un negocio en marcha.

> Evaluamos la presentacién en su conjunto, fa estructura v el contenido de los estados
financieros, incluyenda la informacién revelada, y s los estados financieros representan las
fransacciones y eventos subyacentas de un modo que jogran una presentacion razonable.

Nos comunicamos con el Fiduciario en relacion con, entre otros asuntos, el alcance y la
oportunidad de ejecucion planificados de la auditoria y los hallazgos significativos de la
auditoria, incluyendo cualesquiera deficiencia significativa del control intemo que identifiguemos
durante [z auditoria.

También proporcionamos  al Fiduciario una deciaracion de que hemos cumplido los
requerimientos de ética relevantes en ralacién con la independencia y les comunicamos todas
las relaciones y ofros asuntos que consideremos razonablemente que puedan afectar nuestra
independencia y, cuando sea aplicable, las correspondientes salvaguardas.

Entre los asuntos que han sido comunicados al Fiduciaric, determinamos aquellos que han sido
los mas significativos en la auditoria de fos estados financieros del pariodo corriente v que son,
en consecuencia, los asuntos claves de fa guditoria. Describimos estos asuntos en nuesteo
informe de auditoria salve que las disposiciones legales o reglamentarias prohiban revelar
publicamente el asunto o, en circunstancias extremadamente poco frecuentes, determinemos que un
asunio no se deberia comunicar en nuestro informe porque cabe razonablements asperar gue

las consecuencias adversas de hacerlo superarian los beneficios de interés publico de tal
comunicacién,

Ei socio encargado de la auditoria que ha elaborado este informe de los auditores independientes
es Jorge Castrellon,

Kem G

Panama, Republica de Panama
29 de marzo de 2019




DECIMO FIDEICOMISO DE BONOS DE PRESTAMOS HIPOTECARIOS

{Con Banco La Hipotecaria, S. A., actuando como Fiduciaria)

(Panama, Replblica de Panama)
Estado de Situacion Financiera
Al 31 de diciembre de 2018

(Cifras en Balboas)

Activos

Efectivo en bancos

Préstamos hipotecarios residenciales, neto

Mas: intereses por cobrar

Total de préstamos hipotecarios residenciales
a costo amortizado

Cuentas por cobrar

Impuestos sobre la renta pagado por anticipado

Activos adjudicados para la venta
Total de activos

Pasivoes v Patrifionic

Pasivos:

Bonos por pagar

Intereses por pagar

Total de bonos por pagar a costo amortizado

Cuentas por pagar
Total de pasivos

Patrimonio:

Patrimonio del Fideicomiso

Ajuste inicial por adopcion de NiIF 9
Tetal del patrimonio

Total de pasivos y patrimonio

El estado de situacién financiera debe ser leido en confunto con las notas
que forman parte integral de los estados financieros.

r
o
Lol
1]

6,8

8 13
10, 13

13

2018 2017
1,007,077 806,518
45,749,000 51,396,346
125,179 106,295
45,874,179 51,502,641
290,964 892,581
84,966 84,966
15,282 20,756
47,377,448 53,206,462
38,016,225 45,850 773
114,216 98,109
39,130,441 45,955 882
8,140,331 7,245 580
47,270,772 53,201,462
5,000 5,000
(3,324) 0
1,676 5000
47,272 448 53,508,462




DECIMO FIDEICOMISO DE BONOS DE PRESTAMOS HIPOTECARIOS

{Con Bance La Hipotecaria, 5. A, actuando coma Fiduciario)

{Panama, Repiblica de Panama)
Estado de Resultados
Por & afio terminado el 31 de diciembre de 2018

(Cifras en Balboas)

ingresos por intereses;
Préstamos

' Depodsitos en bancos

Total de intereses

Gastos de intereses sobre bonos
Ingreso neto de intereses antes de provision

Provision para pérdidas en préstamos
ingreso neto de intereses después de provision

Otros ingresos

Gastos de operaciones:

Comisiones

Otros
Total de gastos de operaciones
Excedente de ingresos sobre gastos

=
o
-
o

13

11

2,13

2018 2047
3,049,274 3,153,199
2,446 2539
3,051,720 3,155,788
1,820,601 1,938,159
1,231,119 1,217,629
7.134 0
1,223,085 1,217,629
15,324 66,657
1,213,664 1,259,756
25,645 24,530
1,239,309 7284 286
0 0

Ll estado de resultados debe ser feido en conjunto con las notas que forman

parte integral de los estados financieros.




DECIMO FIDEICOMISO DE BONOS DE PRESTAMOS HIPOTECARIOS

{Con Bango La Hipotegaria, 8. A., actuando coemo Fiduciario)
(Panama, Repliblica de Panama)

Estado de Cambios en el Patrimonio
Paor el afio terminado el 31 de diciembre de 2018

(Cifras en Balboas)

2018 2017
Patrimonio del Fideicomiso:
Saldo al 31 de diciembre de 2017 5000 5000
Ajuste inicial por adopcién de NiiF 9 (3,324) 0
Saldo al 31 de diclembre de 2018 1,675 5,000

£l estada de cambios en el patrimonio debe ser leido en conjunto con las
notag que forman parte infegral de los estados financieros.




DECIMO FIDEICOMISO DE BONOS DE PRESTAMOS HIPOTECARIOS

(Con Banco La Hipotecaria, 8. A., actuando como Fiduciario)
(Panama, Republica de Panama)

Fstado de Flujos de Efectivo
Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2018

{Cifras en Balboas)

Agtividades de operacin;

Ajustes para cenciliar gl efective de las
actividades de operacion:
Provision para pérdidas en préstamos
Ingresos por intereses
(Gastos por intereses

Cambios en activos y pasivos operativos:
Préstamos hipotecarios residenciales
Cuentas por cobrar
Cuentas por pagar

Efectivo generado de operaciones:
Intereses recibidos
intereses pagados

Flujos de efectivo de las actividades de operacion

Actividades de financiamiento:
Pages a bonos por pagar
Flujos de efectivo de las actividades de financiamiento

Aumento (disminucion) neta en efectivo
Efectivo al inicio del afio
Efectivo ai final del afio

2018 2047

7,134 0
(3,051,720)  (3,155,788)
1,820,601 1,038,159
5,636,888 4,963,208
416,110 689,568
894,752 893,256
3,032,836 3,127,841
(1,802,494) _ (1,941,587)
6,954,107 6,514,657
(6,843,548) _ (7,011,193)
(6,843,548) — (7,011,193)
110,559 (496,536)
896,518 1,393,054
1,007,077 896,518

El estado de flujos de efectivo debe ser leido en conjunto con fas notas que

ferman parte integral de los estados financieros.




DECIMO FIDEICOMISO DE BONOS DE PRESTAMOS HIPOTECARIOS
{Con Banco La Hipotecaria, 8. A,, actuando como Fidugiario)

(Panama, Replblica de Panama)

Notas a los Estados Financieros

31 de diciembre de 2018

{Cifras en Balboas)

{1) Constitucion del Fideicomiso y Fiduciario
La Hipotecaria (Molding), Inc., una compafia constituida bajo las leyes de las [slas Virgenes
Britanicas, es duena de ia totalidad de las acciones emitidas con derecho a voto de Banco La
Hipotecaria, 5. A., entre otras compafiias. £ principal accionista de La Hipotecaria (Holding),
inc. Es Grupo ASSA, 5. A gn un 69.01%,

Banco La Hipotecaria, S. A, (el Fiductario o Administrador”) antes La Hipotecaria, 8. A, fue
constituida el 7 de noviembre de 1996 bajo la ley de sociedades de Ia Republica de Panama.
Segun resolucidn 8. B. P, N° 127-2010 de 4 de junio de 2010 la Superintendencia de Bancos
de Panama otorga Licencia Bancaria General para iniciar operaciones oficialmente como
Banco el 7 de junio de 2010. Su actividad principal es otorgar présiamos hipotecarios

residenciales y personales; y administrar y fitularizar créditos hipotecarios residenciales v
personaltes,

El negocio de fideicomiso en Panama esta regulado mediante ia Ley No.1 del 5 de enero de
1984 y el Decreto Ejecutive No.16 del 3 de octubre de 1997. Para respaldar a operacién
fiduciaria, el Banco tiene bonos del Estado a favor de la Superintendencia de Bancos con un
valor nominal de B/.225 000 y un depdsito en el Banco Nacional de Panama por la suma de
8/.25,000, ambos en garaniia para el debido cumplimienio de sus obligaciones derivadas de
la Livencia Fiduciaria.

Mediante Escritura Pablica del 3 de marzo de 2010, La Hipotecaria (Melding), Inc., como
Fideicomitente y Fideicomisario, y Banco La Hipotecaria 8. A. como Fidugiaric, constituyeron
el Décimo Fideicomiso de Bonos de Prestamos Hipotecaros (el Fideicomiso), con los
objetivos de, entre otros, traspasar una cariera de créditos hipotecarios a un fideicomiso de
garantia (el Fideicomiso de Garantia) para respaldar el pago de bonos a ser emitidos por el
fiduciario del Décimo Fideicomiso de Bonos de Préstamos Hipotecarios. Banco Genersl,
S.A., actba como Fiduciario del Fideicomiso de Garantia y agente de pago y Banco La
Hipotecaria, 8. A, como Administrador en el Fideicomise de Garantia.

El Administrador, sujeto a los términos y condiciones del Contrato de Administracién, Hene la
obligacion de administrar, por cuenta y en representacién del fiduciario del Fideicomiso de
Garantia, los créditos hipotecarios, incluyendo el establecer v operar las cuentas
administrativas y operativas, pagar los gastos ordinarios vy determinar los abonos a capital e

intereses de los bonos, entre otros deberes. Este Fideicomiso inicia operaciones en ¢l mas
e ociubre de 2010,

La oficina principal del Fiduciario v Administrador esté ubicada en Via Espafia, Edificio Torre
Plaza Regency, piso No, 13, ciudad de Fanama.

£stos estados financieros fueren autorizados por el Administrador para su emision el 29 de
marzo de 2019,

&



DECIMO FIDEICOMISO DE BONOS DE PRESTAMOS HIPOTECARIOS
(Cen Banco La Hipotecaria, 5, A, actuando como Fiduciario)
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros

{2) Condiciones Generales del Fideicomiso
A continuacion se presentan las condicicnes generales mas importanies del Décimo
Fideicomiso de Bonos de Prestamos Hipotecarios,

= [l Patrimonio del Fideicomise consiste en un aporie inicial del Fideicomitenie de B/.5,000
y por aguellos bienes muebles o inmuebles, corporales, o de cualquiera ofra naturaleza,
gque de flempo en tiempo sean traspasados en fideicomise por ef Fidelcomitente, o por
terceras personas, al Fiduciario.

» Lk Fiduciario podrd emitr y vender medianie oferta plblica bonos de préstamos
hipotecarios hasta por la suma de noventa y seis millones de délares (1U$$96,000,000),
moneda de curso legal de los Estados Unidos de América; comprar créditos hipotecarios
a Banco La Hipotecaria, 8. A. con los fondos generados por la venta de los bonos
hipotecarios vy, en vitud de estas actividades, ejercer todas las funciones vy
resppnsabilidades inherentes al emisor de valores negociables y acreeder hipotecario,

# los bonos de préstamos hipotecarios deberén ser emitidos en denominaciones de
B/.1,600 o muiltiplos de dicha suma, en forma nominativa y registrados, sin cupones
adheridos, en dos (2) series. l.os Bonos serdn registrados en la Superintendencia det
Mercado de Valores de Panama y seran vendidos en oferta publica primaria a través de ta
Bolsa de Vaiores de Panama, 5. A,

= Los bonos de préstamos hipotecarios estaran respaldados exclusivaments por los activos
del Décimo Fideicomiso de Bonos de Prestamos Hipotecarios y por un Fideicomiso de
Garantia constituido por el Fiduciario del Décimo Fideicomiso de Bonos de Préstamos
Hipatecarios, como Fideicomitente, v Banco General, S, A como Fiduciario del
Fideicomiso de Garantia, en beneficio de los tenedores de los bonos cuyos activos seran
principalmente los créditos hipotecarios.

« El Décimo Fideicomizo de Bonos de Préstamos Hipotecarios uiiizara los fondos
provenientes de la colocacion de los bonos principalmente para cancelar & Banco La
Hipotecaria, 8. A. el precio pactado por la adquisicion de créditos hipotecatios
residenciales o pagara dicho precio mediants la emisién y entrega a Banco La
Hipotecaria, S. A. de los bonos,

» El Fiduciario de Garantia ejercera todos los derechos y acciones que le correspondan
como acreedor hipotecario y podra celebrar con un tereero un contrato de administracién
y servicio de los créditos hipotecarios.

» Elvencimientc de los bonos de préstamos hipotecarios serd el 8 de septiembre de 2039 ¢
la fecha en que venza el Gltimo crédite hipotecario, io que ocurra de ditimo.  El
Fideicomiso podra realizar pagos parciales de capital mensualmente en el caso de los
bonos de Serie A y una vez amortizado en su totalidad el capital de los bonos Serie A se
podran realizar pagos parciales de capital a los Bonos Serie B, El pagoe de capital de los
bonos Berie A goza de prelacion sobre el pagoe de capital de los bonos Serie B.
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DECIMO FIDEICOMISO DE BONOS DE PRESTAMOS HIPOTECARIOS
(Con Banco L.a Hipotecaria, 8. A., actuando como Fiduciario)
(Panamé, Reptblica de Panama)

MNotas a los Estados Financieros

(2) Condiciones Generales del Fideicomiso, continuacién

+ lLacomision que racibe el Administrador por la adminisiracion de los fondos en fideicomiso
es una comision calculada con base a punto cuarenta y cinco por ciento de cien (0.45%)
anual del saldo insoluto de capital de los créditos hipotecarios, pagadera mensualmente.
La comisién que recibe el Fiduciario del Fideicomiso de Garantia sera calculada con base
a un nctavo de uno por ciento (0.125%) anual del saldo insolute de capital de los créditos
hipotecarios, pagadera mensualmente. La comision que recibe el Agente de Pago del
fideicomiso sera calculada con base a un dieciseisavo de uno por ciento (0.0825%) anual
det saldo insoluto de capital de los créditos hipotecarios, pagadera mensualmente.

» Durante el afio terminado el 31 de diciembre de 2018, el Fideicomiso pagd en concepto de
gomisionas la suma de BL315733 (2017, B/349,6668) al Fiduciario Administrador,
Fiduciaric de Garantia v Agente de Pago, reconocidos en comisiones en el estado de
resulfadoes.

Ademas de la comisién de administracion, el Administrador recibird come compensacion
por los servicios prestados bajo e Confrate de Administracidn las sumas que
mensualmente paguen los deudores en concepto de gastos de manejo segn los términos
de los contratos de crédito. Ademas de la comisidn de administracion y fa compensacion
antes descrita, el Administrador tendra derecho a recibir (a) de las compafiias de seguros
cualquier compensacion gue acuerde de tiempo en tiempo por el manejo de las pdlizas de
seguros, (b) las comisiones pagadas por los clientes en retacidn con la renovacidn o
reesfructuracion de sus contratos de créditos v (c) 1as penalidades cobradas en relacion
con 1a mora en el pago de los créditos hipotecarios. Esta compensacion sera pagads
directamente al Administrador por lag compafilas de seguros o los clientes, segin sea el
Casg,

l.os gastos ardinarios, tales como oz gastos administratives, secretariales, contables, de
papeleria, de comunicaciones y de correos, incurvidos por ef Administrador en el ejercicio
ordinario de sus obligaciones segun el Contrato de Administracion correran por cuenta del
Administradar.

El Fideicomiso permanescera en vigencia hasta que los bonos de hipotecas residenciales
emitidos y en circulacion hayan sido redimidos y los créditos hipotecarios hayan sido pagados
en su totalidad o hayan sido cedidos por el Fideicomiso; o bien si el Fideicomiso es terminado
tie mutuo acuerdo.,

La Hipotecaria (Holding) Inc., Banco La Hipotecaria 5. A., Banco General, 3.A., v sus
respectives accionistas, subsidiarias o afiliadas, no garantizan o responderan por las
obligaciones del Décimo Fideicomiso de Bonos de Préstamos Hipotecarios incluyendo el
pago de los bones de préstamos hipotecarios.
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DECIMO FIDEICOMISO DE BONOS DE PRESTAMOS HIPOTECARIOS
(GCon Banco La Hipotecaria, 8. A, actuando como Fiduciario)
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros

(2) Condiciones Generales del Fideicomiso, continuacién

Sujeto a los términos del Contrato de Administracion que establece una prelacion de pagos
de los fondos disponibles, Banco La Hipotecaria 8. A., en su calidad como Fiduciario Emisor
puede recibit de los fondos en fideicomiso una comision equivalente hasta treinta ¥ Ginco
puntos basicos (0.35%) anual del saldo insoluto de capital de los créditos hipotecarios,
acumulado mensualmente y pagadero segun la disponibilidad de fondoes v de acuerdo a lag
condiciones establecidas en el Contrato de Administracion v los otros Documenios de
Centratacion. Al 31 de diciembre de 2018, el Fideicomiso no ha pagado al Fiduciario Emisor
comisiones.

. Bujeto a los términos del Contrato de Administracién que establece una prelacion de pagos
de los fondos disponibles, Banco La Hipotecaria 8, A., como Administrador puede recibir
mensuaimente de los fondos en fideicomiso un incentivo por buena cobranza equivalente a fa
cantidad de los fondos disponibles después de cumplr con todas las ofras obligacionss
establecidas en ef Fideicomiso Emisor, y pagadero solamente segun la disponibilidad de
fondos y de acuerdo a las condiciones establecidas en el Contrato de Administracion y los
otros Dogumentas de Contratacion. Al 31 de diciembre de 2018, el Fideicomiso no habia
pagado al Administrador comisiones por incentivo por buena cobranza.

Los ingrescs del fideicomiso permitieron registrar para el pago de estas comisionas un monto
de B/.7,333.0685 (2017 B/.6,435,0986), el cual esta registrado en el rubro de cuentas por pagar
en el estado de situacion financiera.

{3) Base de Preparacion
(a8) Declaracion de Cumplimiento
Estos estados financieros del Fideicomiso han sido preparados de conformidad a fas
Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF).

(b} Base de Medicidn
Los estados financieros fueron preparados sobre la base del costo historico.

{c) Moneda Funcional y de Presentacion
Los estades financieros estan presentados en balboas (B/.) la unidad monetaria de |a
Replblica de Panama, la cual estd a la par v es de fibre cambio con el délar (USH) de
los Estados Unidos de América. La RepUblica de Panama no emite papel moneda
propia y. en su lugar, ef dolar (US$) de los Estados Unidos de América es utitizado
coma moneda de curso legal. La moneda funcional del Fideicomiso es el Balboa.

(4) Resumen de Politicas de Contabilidad mas Imporiantes ‘
A excepcion de los cambios explicados y en la Nota 4(a.2), Nota 4(s), Nota 4(d) y Nota 4{(g),
las politicas de contabilidad detalladas a continuacion han sido aplicadas consistentemente
por &l Fidgicomiso a todos los periodos presentados en estos estados financieros.

{a} Activos y Pagivos Financieros
{a.1} Reconocimiento

iniciaimente el Fideicomiso reconoce los préstamos v las partidas por cobrar &
\\/ instrumentos de deuda emilidos en la fecha en que se ariginan o fecha de
liquidacion, ‘
12




DECINO FIDEICOMISO DE BONOS DE PRESTAMOS HIPOTECARIOS
(Con Banco La Hipotecaria, 8. A., actuando como Fiduciario)
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros

{4} Resumen de Politicas de Contabilidad mas Importantes, continuacién
fa.2) Clasificacion

Actives Financieros — Polifica aplicable desde ef 1 de enero de 2018

El Fideicomiso clasifica sus activos financieros segin se midan posteriormente a
su costo amortizado (CA), al valor razonable con cambios en ofras ulilidades
integrales (VRCOUL, vy al valor razonable con cambios en resuliados (VRCRY),
sobre la base del modelo d& negocio del Fideicomiso para la gestién de los activos
financieros y las caracteristicas de flujo de efectivo contractuales de los activos
financieros,

Un activo financiero se mide al CA si cumple con {as dos condiciones siguientes vy
no esta designado como valor razonable con cambios en resultados;

- el activo se mantiene dentro de un modelo de negocio cuyo objetivo es
mantener log activos para recolectar los flujos de efective contractuales: v

- ios términos contractuales del active financiero dan lugar en fechas especificas
a los flujos de efectivo que son (nicamente pagos del principal e intereses
sobre el importe del principal pendients.

Un instrumento de deuda se mide a VRCOUI solo si cumple con las dos
condiciones siguiertes y no esta designado como valor razonable con cambios en
resuliados;

- &l activo se mantiene dentro de un modelo de negocio cuyo objetivo se logra
tanto mediante la recopilacidn de flujos de efectivo contractuales como la venta
de activos financieros; v

- los términos contractuales del activo financiero dan lugar en fechas especificas
a los flujos de efective que son Unicamente pagos del principal e intereses
sobre el importe del principal pendiente.

Ademas, en el reconocimiento inicial, el Fideicomiso puede designar
rrevocablemente un activo financiers que de otra manera cumple con los
requisitos para medirse al CA o en VRCOUL, como en valor razonable con
cambios en resultado si al hacerly elimina o reduce significativamente una
asimetria contable que de otro modo surgirfa.
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DECIMO FIDEICOMISO DE BONOS DE PRESTAMOS HIPOTECARIOS
(Con Bance La Hipotecaria, S. A., actuando como Fiduciario)
(Panarma, Repiblica de Panama)

MNotas a los Estados Financieros

(4)

Resumen de Politicas de Contabilidad mas Importantes, continuacion

Evaluacion del modelo de negocio
El Fideicomiso realiza una evaluacion del objetivo del modelo de negocio en el

cual se mantiene los instrumentos financieros a nivel de portafolio para reflejar, de
la mejor manera, |a forma en que se gestiona el negocio y en que se proporcicna
la informacién al Fiduciaric. La informacién que fue considerada incluy6:

- Las politicas y los obietivos sefialados para la cartera v 1a operacitn de esas
politicas en la practica. Estas incluyen si la estrategia del Fideicomiso se
enfoca en cobrar ingresos por intereses contractuales, mantener un perfil de
rendimiento de interés concrete o coordinar la duracidn de los activos
financieros con la de los pasivos que dichos activos estan financiando o las
salidas de efectivo esperadas o realizar flujos de efectivo mediante la venta de
los activos;

- Los riesgos que afectan al rendirmiento del modeto de negocio (v los activos
financieros mantenidos en el modelo de negocio) y la forma en que se
administran dichos riesgos.

Evaluacion sifos fluios de efestive caniraciyales son dnicamente pagos da canital
e intereses ‘

Para el propdsito de esta evaluacion, ‘principal’ es definido como & valor
razonable del active financiero al momento de reconocimiento inicial. “Interés” es
definido como la consideracion del valor del dinero en el tiempo y por el rigsgo de
créditc asociado al monto del principal vigente a un afia de tiempo particular v por
otros riesgos basicos de un acuerdo de préstamos.

Al evaluar si los flujos de efective contractuales son solamente pagos de principal
e intereses, el Fideicomiso considerara los términos contractuales del instrumeanto,
Esto incluye la evaluacion para determinar si el activo financiero contiene un
termino contractual que pudiese cambiar el periodo o monto de los flujos de
efectivo contractuales a tal modo gue no cumpla con esta condicion.

Reclasificacion

Los activos financieros no se reclasifican después de su reconocimiento inicial,
excepto en el periodo posterior a la modificacion del modelo de negocio para la
administracion de activos financieros,

Activos Financieros — Politice aplicable antes de 1 de snero de 2018

El Fideicomiso clasificaba sus activos financieros en una de las siguientes
categorias:

= Préstamos y cuentas por cobrar

Fasivos Financieras
El Fideicomiso clasifica todos los pasivos financieros a costo amortizado.
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DECIMO FIDEICOMISO DE BONOS DE PRESTAMOS HIPOTECARIOS
{(Con Banco La Hipotecaria, 8. A., actuando como Fiduciario)
(Panarna, Repiblica de Panama)

Notas a los Estados Financieros

{4) Resumen de Politicas de Gontabilidad mis Importantes, continuacion
{a.3) Baja de activos y pasivos financieros

Activos Financieros

El Fideicomiso da de baja un activo financiero cuando expiran los derechos
contractuales a los flujos de efectivo del agtivo financiero, o transfiere [os derechos
para recibir los flujos de efective contractuales en una transaccién en Ja que
sustancialmente todos los riesgos y bheneficios de la propiedad del activo
financiero son transferidos o en los cuales el Fideicomiso no transfiere ni retiens
sustancialmente todos los riesgos vy ventajas de la propiedad v no retiene el control
det activo financiero,

Al dar de baja un activo financiero, la diferencia entre el valor en libros del active (o
el valor en libros asignado a la porcidn del activo dado de baja) v la suma de (i) Ia
contraprestacion recibida (incluyende cualguier activo nuevo obtenido menos
cualguier pasivo nuevo asumido) y (i) cualquier ganancia o pérdida acumulada
que haya sido resonocida en otros resultados integrales se reconoce en
resulfados.

La garantia sobre el activo transferide se mide por el menor entre el valor en libros
original del activo y el importe maximo de la consideracion aue el Fideicomiso
podria ser obligado a pagar.

Pasivos Financieros

Un pasive financiero es dado de baja cuando se extingue la obligacién, en vittud
de la responsabilidad, cuando la obligacion especificada en el contrato haya sido
pagada o cancelada, o haya expirado.

(a.4) Modificacion de Activos Financieros

Activos financieros

5i se modifican los términcs de un zctive financiero, el Fideicomiso evalua si los
flujos de efectivo del activo modificado son sustancialmente diferentes. 8ilos flujos
de efectivo son sustancialmente diferentes, entonces los derechos contraciuales a
los flujos de efective del activo financiero original se consideran caducadas. En
este ¢caso, el active financiero original se da de baja en cuentas v se reconoce un
nuevo active financiero a su valor razonable.

(a.5) Compensacion de Activos y Pasivos Financieros

Los activos y pasivos financieros solamente se compensan para efectos de
presentacién en el estado de situacidn financiera cuando el Fideicomiso tiene un
derecho exigible legalmente de compensar fos importes reconocidos y tenga la
intencion de liquidar el importe neto, o de realizar el activo v liquidar el pasivo
simultaneamente. Los ingresos y gastos son presentados sobre una base nefa,
s0lo cuando sea permitide o requerido por una NIIF, o sl las ganancias o pérdidas
proeceden de un grupo de transacciones similates, tales como las derivadas de
instrumentos financieros mantenides para negociar.
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DECIMO FIDEICOMISO DE BONOS DE PRESTAMOS HIPOTECARIOS
{Con Banco La Hipotecaria, . A,, actuando come Fiduciario)
(Panama, Replblica de Panama)

Notas a los Estados Financieros

(4)

Resumen de Politicas de Contahilidad mas Impottantes, continuacién
(b} Medicidn de Valor Razonable

(c)

El valor razonable es el precio que seria recibido por vender un activo o pagado por
transferir un pasivo en una fransaccién ordenada entre participantes del mercado en la
fecha de medicion o, en su ausencia, en el mercado més ventzjoso al cual el
Fideicomisc tenga accesc en el momento. El valor razonable de un pasive refleja el
efecto del riesgo de incumplimianto.

Cuando es aplicable, el Fideicomiso mide e! valor razonable de un instrumento
utiitzando un precio colizado en un mercado activo para tal instrumento. Un mercado es
considerado come activo, si las transacciones de estos activos o pasivos tienen lugar
con frecuencia y volumen suficiente para proporcionar informacién para filar precios
sobre una base de negocio en marcha.

Cuando no existe un precio cotizado en un mercado active, el Fideicomisc utiliza
técnicas de valuacidn que maximizan e usc de datos de eniradas observables
relevantes y minimizan &l uso de daios de entradas no observables. La técnica de

~ valuacién escogida incorpora todos los factores que los participantes de! mercado

tendrian en cuenta al fijar el precio de una transaccion.

La mejor evidencia del valor razonable de un instrumenio financiers en el
reconocimiento inicial es normalmente el precio de transaccion. Si el Fideicomiso
determina que el valor razonable en el reconocimiento inicial difiere del precio de la
transaceion v el valor razonable no se evidencia por un precio cotizado en un mercado
activo para un activo ¢ pasivo idéntico ni se basa en una técnica de valoracién parz Ia
cual se juzga para ser insignificante en relacidn con la medicion, entonces el
instrumento financiero se mide iniclalmente a su valor razonable, ajustado para diferir ig
diferencia entre el valor razonable en el reconocimiento inicial y e precic de la
transaccion. Postericrmente, esa diferencia se reconccera en resultados sobre una
base adecuada a lo largo de la vida Otil del instrumento, pero a mas fardar cuando la
valuacion esté completamente respaldada por dates de mercado observables o cuando
la transaccion se clerre.

El Fideicomiso reconoce las fransferencias entre niveles de la jerarquia del valor
razonable al finat del periodo durante el cual ocurrio el cambio.

Deterforo

Politica aplicable desds ol 1 de enaro de 2018

El Fideicomiso reconoce la reserva para pérdidas crediticias esperadas {PCE) en el
siguiente instrumento financiers gue no se mide a VRCR:

- Préstamos
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DECIMO FIDEICOMISO DE BONOS DE PRESTAMOS HIPOTECARIOS
{Con Banco La Hipotecaria, $. A., actuando como Fiduciario)
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros

(4) Resumen de Politicas de Contabilidad Significativas, continuacion
El Fideicomiso mide las reservas para pérdidas en un monto igual & las pérdidas
crediticias esperadas durante el tiempo de vida, a excepcién de lo siguiente, para ef cual
se mide como pérdidas crediticias esperadas durante los proximos 12 meses:

- Otros instrumentos financieros sobre los cuales el riesgo de crédito no ha
incrementado significativamente desde su reconocimiento inicial.

La PCE a 12 meses es la porcion de la PCE que resulta de eventos de pérdida sobre

un instrumento financierc que son posibles dentro de un lapso de 12 meses posterior a
la fecha de reporte.

Medicién de la PCE

ta PCE es la probabilidad ponderada de pérdida crediticia esperada y es medida de |2
siguiente manera;

- lLos activos financiercs que no presentan deterioro crediticio a la fecha de reporie;
e valor presente de todos los atrasos de pagos contractuales de efectivo (&]. la
diferencia entre los fiujos de efective adeudados al Fideicomiso de acuerdo ai
contrato y fos flujos de efective que el Fideicomiso espera recibir);

- Activos financiercs gue estan deteriorados a fa fecha de reporte: |a diferencia entre
al valor en libros y el valor presente de los flujos de efectivo fuiuros estimados.

Activos financieros reestructurados

3i los términcs de un activo financiero son renegociados o modificados o un activo
financiero existente es reemplazado por uno nueve debido a dificultades financieras dal
deudor, entonces se realiza una evaluacion de si el activo financiero debe ser dado de
baja en cuentas y las PCE se miden de la siguiente manera,

- 8l la reestructuracién esperada no diera como resultado la baja en cuentas dal
activo existente, entonces los fiujos de efectivo esperados gue surgen del activo

financiero modificado, se incluyen al calcular los déficits de efectivo del active
existente.

- 8i Ia reestructuracion esperada diera como resultado la baja en cuentas del activo
existente, entonces &l valor razonable esperado del nuevo active se trata como el
fiyjo de efectivo final del activo financiero existenie en el momente de su baja en
cuentas. Este monto se incluye al caicular los déficits de efectivo del activo
financierc existente que se descuentan desde fa facha esperada de bajz aen

cuentas hasta la fecha de reporte utilizando |a tasa de interés efectiva originat de
activo financiero existente.

17




RECIMO FIDEICOMISO DE BONOS DE PRESTAMOS HIPOTECARIOS
(Con Banco La Hipotecaria, 5. A., actuando como Fiduciario)
(Panama, Replblica de Pahama)

Nofas a los Estados Financieros

(4) Resumen de Politicas de Contabilidad mas Importantes, continuacion
Activos financieros con deterioro crediticio
En cada fecha de reporte, el Fideicomiso evalla si los activos financieros contabilizados
a CA tienen deterioro crediticio. Un active financiero tiene "deterioro crediticio” cuando
ocurren Uno © mas eventos que tienan un impacto negativo en los flujos de efectivo
futuros esperados del active financiars,

La evidencia de que un activo financiero tiene deterioro crediticio incluye los siguientes
daios observables:

- Dificultad financiera significativa del deudor;

= Unincumplimiento de contrato, como un evento de ausencia de pago o morg;

- La reesfructuracién de un préstame o anticipo por parte del Fideicomiso en
terminos que el Fideicomiso no consideraria de otro modo; o

-~ Es cada vez mas probable que el deudor enfre en bancarrota u otra reorganizacion
financiera. :

Un préstamo que ha sido renegociado debido a un deterioro en la condicion del deudor
generalmente se considera deteriorado a menos que exista evidencia de que el riesyo
de no recibir flujos de efectivo contractuales se haya reducido significativamente v no
haya otros indicadores de deterioro. Ademds, un préstamo gue presente morosidad a
mas de 180 diag se considera deteriorado.

Fresentacion de ia reserva para PCE en el estado de situacién financiera
Las reservas para PCE se presentan en el estado de situacion financiera de la giguiente
manera:

= Activos financieros medidos a CA” comp una deduccion del valor en fibros bruto de
los actives;

- Activos financieros medidos 2 VRCOUL: no se reconoce ninguna pérdida en el
estado de situacion financiera porque el valor en libros de estos aciivos es su valor
razonable, Sin embargo, la reserva para PCE se revela v se reconoce en la reserva
de valor razonable,

Perdidas por deterioro - Castigos

Los préstamos se dan de baja (va sea en forma parcial o total} cuando no existen
expactativas razonables de recuperacién. Este es generalmente el caso cuando el
Fideicomiso determina que el deudor no tiene activos o fuentes de ingrescs gue podrian
generar suficientes flujos de efectivo para pagar los montos adeudados sujetos a la
pérdida por deterioro, sin curso de acciones por parte del Fideicomiso para adjudicar
colateral (en el caso que mantengan). Sin embargo, los activos financieros que se dan
de baja aln podrian estar sujetos a actividades de cumplimiento para efectuar fos
procedimientos del Fideicomiso para la recuperacion de los montos adecuados,

18




DECIMO FIDEICOMISO DE BONOS DE PRESTAMOS HIFOTECARIOS
(Con Bance La Hipotecaria, 8. A, actuando como Fidueiario)
(Panama, Replblica de Panama)

Notas a los Estados Financieros

{4) Resumen de Politicas de Contabilidad mas Importantes, continuacion

Deterioro - Politica aplicable antes del 1 de enero de 2018

El Fiduciario evallda a cada fecha de reporte, si existe alguna evidencia objetiva de
deterioro de un préstamo o cartera de préstamos, &l monto de pérdidas en préstamos
determinados durante e periodo se reconoce como gasto de provisién en el estado de
resultades y aumenta una cuenta de reserva para pérdidas en préstamos. La reserva se
presenta deducida de los préstamos por cobrar en el estado de situacion financiera.
Cuando un préstamo se determina como incobrable, & monto irrecuperable se
disminuye de la referida cuenta de reserva.

[as pérdidas por deterioro se determinan utilizando dos metodologias para determinar
si existe evidencia objetiva dei deterioro, es decir, individuaimente para los préstamos
gue son individualmente significativos y colectivamente para los préstamos que ne son
individualmente significativos.

o Préstarmos Individualmente Evaluados

Las pérdidas por deterioro en préstamos individualmente evaluades se
determinan con base en una evaluacion de las exposiciones caso por caso. Sise
determina gue no existe evidencia objetiva de detericro, para un préstamo
individualmente significativo, éste se incluye en un grupo de préstamos con
caracteristicas similares y s¢ evalia colectivamente por deterioro. La pérdida por
deterioro es catculada comparando el valor actual de los flujos de efectivo futuros
esperados, descontados a la tasa efectiva original del présiamo, contra su vaior
en libros actual y el monto de cualquier pérdida se reconoce como una provision
para pérdidas en el estado de resultados. Et valor en libros de los préstamos
deteriorados se rebaja mediante el uso de una cuenta de reserva,

»  Prestamos Colectivamente Evaluados

Para los propdsitos de una evaluacidn colectiva de deterioro, el Fideicomise
principaimente  utiliza modelos estadisticos de tendencias historicas  de
probabilidad de incumplimiento, la oportunidad de las recuperaciones v &l monto
de la pérdida incurrida, y realiza un ajuste si las condiciones actuales econdmicas
y crediticias son tales que es probable que las pérdidas reales sean mayores o
menores que las sugeridas por las tendencias histdricas, Las tasas d=
incumplimignto, Jas tasas de pérdida y ei plazo esperado de las recuperacicnes
futuras son regularmente comparados contra los resultadas reales para asegurar
gue sigan siendo apropiados.

o Reversion por Deterioro
Si en un periodo subsecuente, el monto de fa pérdida por deterioro disminuye yia
disminucién pudiera ser objetivamente relacionada con un evento ocurride
después de que el deterioro fue reconocide, la pérdida previamente reconocida
por deterioro es reversada disminuyendo la cuenta de reserva para deterioro de

préstamos.  El monto de cualquier reversién se reconoce en el estade de
resultados.
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DECIMO FIDEICOMISO DE BONOS DE PRESTAMOS HIPOTECARIOS
(Con Banco La Hipotecaria, 5. A., actuande como Fidugciario)
(Panama, Replblica de Panama)

Noias a los Estados Financieros

(4) Resumen de Politicas de Contabilidad méas Importantes, continuacién
e Préstamos Renegociados o Reestructurados
Los préstamos renegociados o reestructurades son aguellos a los cuales se les
ha hecho una renegociacidn o reestructuracidn debido a algGn deterioro en la
condicidn financiera delt deudor, y donde el Fiduciario considera conceder algin
cambio en los parametros de crédito.

(¢} Préstamos
Los préstamos por cobrar son activos financieros no derivados con pagos fijos o
determinables que no se cotizan en el mercado activo y se originan generalmente al
proveer fondos & un deudor en calidad de préstamo y el Fideicomiso no tiene (a
intencion de venderlos inmediatamente o en un corto plazo.

Los préstamos se presentan a su costo amortizada considerando ef valor principat e
intereses pendiente de cobro, menos la reserva para PCE. Los préstamos se miden
iniciaimente a su valor razonable mas los costos incrementales directos a la

transaccion, y posteriormente a costo amortizado utilizando el método de tasa de interés
efectiva.

(e} Reserva para FPérdidas Crediticias Esperadas
La resetva para pérdidas crediticias se constituye para cubrir las pérdidas derivadas del
proceso de otorgamiento de crédito, inherente a la cartera de préstamos medidos a CA,
utilizando el meétodo de reserva para PCE. Los aumentos a la reserva para PCE son
efectuados con cargo a resultados. Las PCE son deducidas de la reserva, y las
recuperaciones posteriores son adicionadas. La reserva también es reducida por
reversiones de ia reserva con grédito a resultados.

La reserva alribuible a los instrumentos financieros medidos a CA se presenta como
una deduccidn a los mismos.

El Fideicomiso mide tas PCE en una manera que refieje: a) un importe de probabilidad
ponderada no sesgado que se determina mediante la evaluacién de un rango de
resultados posibles; b) el valor del dinero en el tiempo; y ¢) informacion razonable y
sustentable que esta disponible sin costo o esfuerzo desproporcionado en la fecha de la
presentacion sobre sucesos pasados, condiciones actuales y el prondstico de las
condiciones econdmicas futuras,

El modelo de PCE refleja el patrén general de deterioro o mejora en fa calidad crediticia
de los activos financisros. La cantidad de PCE reconocido comoe una reserva o

provision depende del grado de deterioro del crédito desde el reconosimiento inicial,
Hay dos criterios de valoracion:

- PCE a 12 meses (etapa 1), que se aplica a todos los activos financieros (en el
reconecimiento inigial), siempre y cuande no haya un deterioro significativo en la
calidad del crédito, v
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DECIMC FIDEICOMISO DE BONOS DE PRESTAMOS HIPOTECARIOS
{Con Banco La Hipetegaria, S. A., actuando como Fiduciario)
(Panama, Repuiblica de Panama)

Notas a los Estados Financieros

(4)

Resumen de Politicas de Contabilidad mas Importantes, continuacion

-  PCE durantz el tiempo de vida (efapas 2 y 3), que se aplica cuando se ha
producide un aumento significativo en el riesgo de crédiio de forma individual o
colectiva. En esias etapas 2 vy 3 se reconocen los ingresos por intereses. En la
etapa 2 (como en ia etapa 1), hay una disociacion total entre el reconocimiento de
interés vy et deterioro, y los ingresos por intereses se calculan sobre el importe
bruto en libros, La etapa 3 es cuando el activo financiero se convierte en
detericradd.

La provisidn para PCE incluye un componente activo especifico v un componente
basado en una formula, Bl componente activo especifico, o de la asignacion especifica,
se refiere a [a provisidn para pérdidas en activos financieros considerados detetiorados
y evaluados individuaimente, caso por caso. Una provision especifica es establecida
cuando los flujos de caja descontados (o valor razonabie observable de garantia) del
activo financiero es menor que ¢l valor en libros de ese active. El componente basado
en la formula (base imponible del colective), cubre [a carera crediticia normal del
Fidelcormiso vy se establece con base en un proceso gue estima la pérdida probable
inherente en la cartera, con base en e| andlisis estadistico y juicio cualitativo de la
Fidugiana. Este analisis fiene en cuenta la informacién completa que incorpora no solo
datos de mora, sino ofta informacién crediticia relevante, como informacién
macroecondmica prospectiva.

Con el fin de determinar si se ha producide un aumento significativo en ef riesgo de
crédifo del activo financiero, la evaluacion se basa en informacion cuantitativa e
informacion cualitativa. El Fideicomiso considera los siguienies factores, aungue no
exhaustiva, en la medicion del aumento significativo en el riesgo de crédito:

a) Cambios significativos en los indicadores de riesgo de crédito como consecuencia
de un cambic en & riesgo crediticio desde el inicio;

b) Cambios significativos en el valor de la garantia colateral gue apoya a la
obligacidn.

Como tope, el Fideicomiso considera que un aumento significativo en el riesgo
crediticio ocurre a mas tardar cuando un activo tiene mas de 180 dias vencidos, en el
caso de los préstamos hipotecarios. Los dias vencidos se determinan contando el
nimero de dias franscurridos desde la fecha de vencimiento mas antigua con respecto
a la cual no se ha recibido el pagoe total. Las fechas de vencimiento se determinan sin
cansiderar ningln periodo de gracia que pueda estar disponible para =l deudor.
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DECIMO FIDEICOMISO DE BONOS DE PRESTAMOS HIPOTECARIOS
{Con Banco La Hipotecaria, 8. A., actuando como Fiduciario)
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros

{4} Resumen de Politicas de Contabilidad Significativas, continuacion

{f)

El Fideicomiso monitorea la efectividad de los criterios ulilizados para identificar
aumentos significativos en el resgo de crédito mediante revisiones periddicas para
confirmar gue:

Los saldos de las reservas para PCE, son caleulados aplicando la siguiente formula:
PCE = ¥ (El x Pl x PDI); en donde:

- Exposicién ante el incumplimiento (El): se define come saldo actuai del principal a
la fecha del estade de posicion financiera, En el caso de los créditos ¢ préstamos
que incluyen una linea de crédito con cupo susceptible de ser utilizada en su
totalidad en forma de contratos de préstamos, este parametro inciuye las
expectativas del Fideicomise de futuros desembolsos incorporande un factor de
conversion del crédito (CCF, por sus siglas en inglés).

- Probabilidad de incumplimignto (P1): la probabilidad de gue un cliente no cumpla
con el pago total v puntual de las obligaciones de ¢rédito en un horizonte de un
afio, La Pl estimada para un periodo de 12 meses se ajusta mediante el periodo
de identificacion de pérdida (PIP) para estimar la probabilidad de incumplimiento,

La probabilidad de incumplimiento de un afo aplicada al porafolio para pérdidas
esperadas menores a 12 meses y durante el tiempo de vida para perdidas
esperadas mayores a 12 meses se basan en el rendimiento histérico de la cartera
del Fideicomisa por catggoria de calificacion,

Los porcentajes de incumplimiento se basan en el rendimiento histdrico de la
cartera del Fideicomiso por categoria de calificacién, complementado con las

probabilidades de incumplimiento de una Agencia Calificadora infernacional de
Riesgo.

- Pérdida de incumplimiento (PDI) = se utiliza un factor basado en informacion
historica.

Titulos de Deuda Emitidos

El Fideicomiso clasifica los instrumentos de deyda como pasivos financieros de acuerde
con la sustancia de los términos confractuales del instrumento. Estos son medidos
iniciaimente a2l valor razonable menos los cosios directos incrementales de la

fransaccion, y posteriormente, son medidos a su costo amortizade utilizando e! método
de tasa de interés efectiva.
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DECIMO FIDEICOMISO DE BONOS DE PRESTAMOS HIPOTECARIOS
(Con Banco La Hipotecaria, §. A,, actuando como Fiduciaric)
(Panama, Republica de Panama)

Motas a los Estados Financiercs

{4) Resumen de Politicas de Contabilidad Significativas, continuacion
(g) Ingresos y Gastos por Intereses

Politica anlicable dasde el 1 de enaro de 2018
Tasa de interés efectiva
Los ingresos v gastos por interesses se reconocen en resultados usando el método de
interés efectivo. La "fasa de interés efectiva’ es Ia tasa que descuenta exactamente ios
pages o cubros en efectivo futures estimados a lo largo de la vida espberada del
instrumento financierce para:

- Elimperte en fibros bruto del active financiero; o
- Bl costo amortizado del pasivo financiero.

Al calcular Ja tasa de interés efectiva para los instrumentos financieros distintos de los
activos con deteriore crediticio, el Fieicomiso estima los flujos de efectivo futuros
considerando todos los términos contractuales det instrumento financiero, pero no fas
PCE. En el caso de los aclivos financieros con deterioro crediticio, la tasa de interés
efectiva ajustada por el crédito se calcula utilizando los flujos de efective futuros
estimados incluyendo las PCE.

El calculo de la tasa de interés efectiva incluye los costos de fransaccién vy los
honorarios. Los costos de transaccion incluyen cosios incrementales que son
directamente atribuibles a la adquisicion o emisidn de un activo financiero o un pasivo
financiero.

Costo amortizado y saldo bruto en fibros

£l costo amortizado de un active financiero o pasivo financiero es el importe al gle se
mide el active financiero o pasive financiero en el reconocimiento inicial menos los
pagos a principal, mas o menoes la amorizacidn acumulada utilizando el métado de
interés efectivo de cualquier diferencia entre el monto inicial y ei monto al vencimiento v,
para {os activos financieros, ajustado por cualquier pérdida de crédito esperada.

El importe bruto en libros de un activo financiero es el costo amortizado del activo
financiero antes de ajustarse por cualquier reserva para PCE,

Célculo de los ingresos y gastos por intereses
Al caleular los ingresos y gastos por intereses, [a tasa de interés efectiva se aplica al

imparte en libros bruto del active (cuando el activo no tiene deterioro crediticio) o al
costo amortizado del pasivo.

Fara los activos financieros que presentan deterioro crediticic posterior a su
reconocimiento inicial, los ingresos por intereses se calcuian aplicando ia tasa de interés
efectiva sobre el costo amortizado dei active financiero.
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DECIMO FIDEICOMISO DE BONDS DE PRESTAMOS HIPOTECARIOS
(Con Banco La Hipotecaria, 8. A., actuando como Fiduciario)
{Panamd, Repdblica de Panama)

Notfas a los Estados Financieros

{4) Resumen de Politicas de Contabilidad mas Importantes, continuagion
Fresentacion
Los ingresos y gastos por intereses presentados en el estado de resuftados y en &
estado de utilidades integrales incluyen:

- Intereses sobre activos financieros y pasives financieros medidos al costo
amortizade calculados sobre una base de interés efectivo.

Politica aplicable antes del 1 de enero de 2018

ingresos y Gastos por Intereses

Los ingresos y gastos por intereses son reconocidos generalmente en el estado de
resultados para todos los instrumenios financieros presentados a costo amortizado
usando el método de tasa de interés efectiva.

El métoda de tasa de interés efectiva es un método de calculo del costo amortizado de
un activo o un pasivo financiero y de imputacion del ingreso o gasto financiere & lo largo
del periodo relevante. Cuando se calcula fa tasa de inferés efectiva, el Fideicomiso
estima los flujos de caja considerando todos los érminos contractuales del instrumento
financiero pero no considera pérdidas futuras de créditos. El calculo incluye todas las
comisiones y cuotas pagadas o recibidas entre tas partes del contrsto que son parte
integral de la tasa de interés efectiva, los costos de transaccion y cualquier otra prima o
descuentos. Los costos de transaccion son log costos de originacion, directamente
atribuibles a la adguisicidn, emisién o disposicidn de un activo o pasive.

(h) Activos adjudicados para la venta
Los activos no corrientes, o grupo para disposicion que comprende activos y pasivos,
inctuyendo  bienes adjudicados mantenidos para la venta, que se espera sean
recuperados principalmente a través de ventas en lugar de ser recuperados mediante
suU uso continue son clasificados como disponibles para la venta.

{}  Nuevas Normas Internacionales de Informacién Financiera (NiFF) e Inferprefaciones no
Adoptadas
NIF 16 "Arrendamientos”. Ef 13 de enero de 2016 se emitio la NIIF 16 Arrendamiantos,
ta cual reemplaza la actual NIC 17 Arrendamientos. La NIF 16 gliming fa clasificacion
de los arrendamisntos, ya sea como arrengamientos operativos o arrendamientos
financieros para &l arrendatario.

En su lugar, todos los arrendamientos son reconocidos de forma similar a los
arrendamientos financieros bajo la NIC 17. Los amendamientos se miden al valor
presente de los pagos futuros de arrendamiento v se presentan ya sea como activos
arrendados (activos por derecho de uso) o junto con inmuebles, mobiliario v equipo.

La NIIF 16 es efectiva para los afios anuales que inicien en o después del 1 de enero de
2019, y por la naturaleza de las operaciones financieras que mantiene &l Fideicomiso, iz
Fiduciaria ha evaluado que la adopcion de esta norma no tendra un impacto significativo
2n los estados financieres del Fideicomisa,

24

-



DECIMO FIDEICOMISO DE BONOCS DE PRESTAMOS HIPOTECARIOS
(Con Banco La Hipotecaria, S, A., actuando como Fiduciario)
(Panama, Repiblica de Panama)

Notas a ios Estados Financieros

{6) Uso de Estimaciones y Juicios en la Aplicacion de Politicas Contables
El Fiduciario en la preparacién de los estados financieros de conformidad con tas Normas
Internacionales de Informacion Financiera, ha efectuado juicios, estimaciones y supuestos
que afectan la aplicacion de las politicas contables vy las cifras reportadas de los activos,
pasivos, ingresos y gastos durante el periodo. Los resultados reales pueden diferir de estas
estimaciones.

Los estimados y supuestos son continuamente evaluados y estdn basados en la experiencia
histérica y ofros factores, incluyendo expeactativas de eventos futuros que se craen son
razonables bajo lag circunstancias.

E! Fiduciaric evalla la seleccion, revelacion y aplicacion de las politicas contables criticas en
las estimaciones de mayor inceridumbre. La informacidn relacionada a los supuastos vy
estimaciones gue afectan las sumas reportadas de los actives y pasivos dentro del sigulente
periodo fiscal y los juicios criticos en la seleccidn y aplicacion de las politicas contables se
detallan a continuacion:

(a) Clasificacion de los activos financieros
Al momento de determinar 13 clasificacion de log activos financieros & Fideicomiso
utiliza su juicic para evaluar e modelo de negocio dentro del cual se mantienan fos
aclivos y de si fos términos contractuales del activo financigro gon Unicamente pages
del principal, e infereses sobre el monio del principal pendiente.

{6} Deterioro de instrumentos financieros
El Fideicomiso revisa sus activos financieros en ¢ada fecha de reporte para determinar

si el riesgo de crédito sobre el active financiere ha aumentado significativamente desde
¢l reconocimiento inicial.

(6) Adminigtracion de Riesgos Financieros
Un instrumento financiero s cualguier contrato que origina a su vez un activo financiero en
una enfidad y a la vez un pasivo financiero o instrumento de patrimonio en ofra entidad. El
estado de situacion financiera esta mayormente compuesto de instrumentos financieros.

El Administrador de! Fideicomiso tiene ia responsabilidad de establecer y vigilar las politicas
de administracién de riesgos de los instrumentos financieros. A tat efecto, ha establecide

cierios controles para la administracion y vigilancia periddica de los riesgos a los cuales estd
expuesto el Fideicomiso.

Estos instrumentos exponen a los tenedores de los bonos a varios tipos de riesgos. Los

principaies riesgos identificados por el Fiduciario son los riesgos de crédite, mercado v de
liquidez.

(a) Riasgo de Crédifo
Es el riesgo en que 2 deudor, emisor o contraparie de un activo financiero propiedad
del Fideicomiso no cumpla, completamente y a tiempo, con cualquier pago que debia
hacer al Fideicomiso de conformidad con los @érminos y condiciones pactados al
momento en que el Fideicomiso adaguirid £ active financiero respectivo.
%
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{6} Administracién de Riesgos Financieros, continuacion

También se concibe este riesgo como un deterioro en la calidad crediticia de la
contraparte, del colateral y/o de la garantia pactada inicialmente.

El Fiduciario se relineg de forma mensual para evaluar los perfiles de creditos de ios

clientes que han caido en morosidad durante el mes inmedistamente antetior a la fecha
de la reunién.

El objetivo de esta reunion es evaluar tendencias y comportamientos de los clientes que
han caido en morosidad v hacer las gestiones pertinentes basada en las politicas de
créditos del administrador.

Anélisis de la Calidad Crediticia

l.a siguiente tabla presenta informacién sobre la calidad crediticia de los activos
financieros medidos a costo amortizado. A menos gue se indique especificamente, para
los activos financieros, los montos en la tabla representan los valores en libros brutos.

mapa 1 Etapa 2 Etapa 3 ' '
PCE durante
PLE durante & tempo de PCE durante 8]
1os préximos vida{ng tiempo de vida
2 deterioradog) ~ _ [(deferforagosy  Yetal o Totel
Préatames:
A, 2+ Normal ¢ rigsgo bajo 45,357 806 0 ¢ A5 277 886 50,451,158
B1 - Mencién especial 263,167 0 o 263,167 161,121
B2 - Bubnermal o} 51,735 g 51,735 111,508
C1, 2 - Dudoso 9 18,815 o 18,815 vz
D - Imecuparable a e 180,296 120298 209699
Marnto Brute 45,481,057 70,550 190,296 45,731,508 51,385,346
Menos; reserva por deterlare )] {237 UL 2+ TN 11,7, RN
Préstarnos, neto 45,480,140 70,313 184,944 48,749,000 51,396,346
Mas! intereses por cobirsr 125,179 ¥} il 125,179 106383
Total de préstamos 3 costo amortizado 45515322 73,213 188,544 45,874,178 51,502,847

La adminigtracion mantiene colaterales sobre los préstamos otorgados a clientes
correspondientes a hipotecas sobre las propiedades de los préstames. Las
estimaciones del valor razonable del colateral estan basadas en el valor de mercado a
ta fecha de otorgar el préstamo y generalmente no son actualizadas, excepto si el
crédito se encuentra en deterioro en forma individual.

Al 31 de diciembre de 2018, el valor estimado de las garantias en hipotecas sobre las
propiedades ascendian a B/.71,087 508 (2017: B/.70,935,015) y cubrian el 100% (2017:
100%) de la exposicién de la cartera,

Los préstamos hipotecarics del Fideicomisc estan concentrados geograficamente en la
Reptiblica de Panama.

Depdsifos colocados en bancos

Al 31 de diciembre de 2018, el Fideicomiso mantiene depdsitos colocados en bancos
por 871,007,077 (2017: B/.896,518). El depdsito colocado es mantenido en un banco
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(6) Administracién de Riesqos Financieros, continuacion

Préstamos Hipotecarios Residenciales

La siguiente tabla presenta el rango de relacion de préstamos de la carera hipotecaria
con relacién al valer de las garantias (“Loan To Value" - LTV). El LTV es caiculado
como un porcentaje del monto bruto del préstamo en relacidn al valor de la garantia. £t
monto bruto del préstamo, excluye cualguier pérdida por deterioro.  El valor de Ia
garantia, para hipotecas, estd basado en el valor criginal de |a garantia a la fecha de
desermnbolso vy generaiments no se actualiza.

Rangos de LTV 2018 2017

0-20% 90,148 77,885
21-40% 859,022 841 237
41-80% 5,308,321 5,004 813
61-80% 38,448,753 45,349,383
81-100% 47 665 123,028
Total 45751909 51,306 348

El Fideicomiso no actualiza de forma rutinaria |a valoracidn de las garantias mantenidas.
Los avallos de las garaniias se actualizan y para los préstamos hipotecarios cuando el
riesgo de crédito de un préstamo se deteriora de manera significativa y el préstarmo es
supervisado mas de cerca. Para los préstamos de dudosa recuperacién, el Banco
obtiene el avallo de garantias porque el valor actual de la garantia es un insumo pars la
medicién de deterioro.

Montos originados por las pérelidas crediticlas esperadas

Aumenio significative de riesgo de crédito

Al evaluar si el riesgo de crédiin de un instrumento financiers se ha incrementado de
manera significativa, el Fideicomiso considera el cambze en el riesgo de impago que
ocurre desde el reconacimiento inicial.

Para un instrumento financiero que incurra en un evento de incumplimients, la
administracion censideraréd los criterios basados en los diferentes estados de morz
como se establecio para la implementacion de la Pérdida Esperada, mientras se evalia
la aplicacidn de otros criterios utilizados en el modelo de riesgo de crédito interno, tales
comg “scoring” de comportamiento, puntaje de bureau v/o aspecios vy factores
cualitativas cuando corresponda. En cada fecha de reporte, ef Fideicomiso evalta s
existe un aumente significativo en el riesgo de crédito basado en ef cambio en el riesgo
de impagoe gue ocurre durante la vida esperada del instrumento de crédito. Con &l fin de
realizar la evaluacion de si se ha producide un deterioro significativo de crédito, el
Fideicomiso considera informacién razonable y sustentable que esta disponidle sin
costo o esfuerzo desproporcionada comparando:

«  Elriesgo de incumplimiento que ocurre en el instrumento financiero en ta fecha de
presentacién de informes.
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(6) Administracion de Riesgos Financieros, continuacion
Grado de riesgo crediticio para la cartera de crédito
El Fideicomiso asigna a cada exposicion a una calificacién de riesgo de orédito basada
en las transiciones de morosidad que |2 operacién va generando. A estas migraciones
se les asigna una Probabilidad de Incumplimiento (Pl) basados en los resultados de 66
matrices de transicidn que se revisaron a 1, 2 y 3 afios, lo que da una tasa real de
incumplimients en funcion de la altura de mora en que se ehcuentra |3 operacidn. Como
se explict anteriormente, el Fideicomiso estd en el proceso de ir adaptando ofras
variables ademas de iz tasa real de incumplimiento como puede ser: “scoring” de
comportamiento, puntaje del bureau y/o factores colectives en funcion de los evenios
econdmico que puaden registrar los sectores de s economia,

Las calificaciones de riesgo crediticio se definen y calibran de manera que el riesgo de
incumplimiento se incrementa exponencialmente a medida que el riesgo de crédito se
deteriora, por ejemplo, la diferencia en el riesgo de incumplimiento entre |las Etapas de
tiesgo crediticio 1y 2 es menor que la diferencia entre las Etapas 2 vy 3.

Cada exposicion se asigna a una calificacién de riesgo de crédito en el reconocimiento
inlcial en funcidn de la informacion disponible sobre el deudor. Las exposiciones estan
sujetas a un monitoreo continue, lo que puede ccasionar que una exposicién se mueva
a una calificacion de riesgo de erédito diferente,

Consecuentemente y seglin el deterioro de riesgo sufrido por cada instrumento a lo
largo de su vida residual, el Fideicomiso, periédicamente, a partir de la fecha dei
reconocimiento inicial, establecerd las diferencias en el estado de riesgo de aquel
respecto del registrado en ese reconocimiento inicial. En funcion de la evaluacion
practicada, el Fideicomiso asignara cada instrumento a 3 etapas {“stages”) de deterioro:

o Etapa 1. PCE durante los préximos 12 meses
s [Ftapa 2: PCE durante el tiempo de vida (no deteriorados)
» Etapa 2: PCE durante el tiempo de vida (deteriorados)

El objetivo de la asignacién a diferentes etapas de riesgo crediticio, es ajustar el
algoritmo de célculo de pérdidas esperadas, de forma de ial que las pérdidas de los
instrumentas que hubigsen sido asignados a la Etapa 1, se determinaran para un
horizonte de 12 meses. Las pérdidas para instrumentos asignados a las Etapas 2 6 3,
8¢ caicularan para la vida residual de los instrumentos, es decir hasta su maduracion o
vancimiento (“lifetime").

Et Fidetcomiso, en ia primera fase de aplicacion de ta Norma, mientras no dispusiera de
una estructura de calificacionas internas que le permitiera valorar de forma alternativa el
deterioro, adoptard come c¢riterio general para determinarlo e previsto por ta NIiF 9 en
B5.5.17(p): “ Informacién sobre morosidad, incluida la presuncion refutable [...]".
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{6) Administracion de Riesgos Financieros, continuacién
Lo anterior implica que el Fideicomiso utilizara para la asignacion el esquema de rangos
tle atraso, segin el siguiente orden de calificaciones:

Al - Rango corriente (al dia, sin atraso) y 1 a 30 dias (normal)
AZ - Rango de atraso 31 a 60 dias (riesgo bajo)

B1 - Rango de atraso 61 a 80 dias {mencion aspecial)

B2 - Rango de atraso 91 a 120 dias (sub-normal)

C1 - Rango de atrasc 121 a 150 dias (dudoso)

C2 - Rango de atraso 151 a 180 dias (dudoso)

[} - Rango de atraso mayor a 180 dias (irrecuperable)

Construccion del términc de probabilidad de incumplimients (PI)

Enfogue de fratemiento de instrumentos

Dada la homogeneidad de los perfiles de prestatarios de las carteras de crédito det
Fideicomise, para la determinacién del deteriore crediticio de los instrumentos que las
constituyen, se establecid que de manera general, salvo excepciones, 82 trataran hajo
un enfoque colectivo. A los efectos practicos esto implica que los valores de PD y LGD
determinados serdn compartidos de forma colectiva, ya sea parcial o totalmente, por
todos los instrumentos que participan de cada segmento identificado.

Ef Fideicomiso ha identificado que sus instrumentos presentan perfiles simifares de
riesga en relacion a monto de exposicion, tasa de interés, garantias u ofros factores
dentro del grupo a que parensecen.

Para ello se determinaron estadisticos de dispersién (volatilidad) de los valores de
dichos perfiles alrededor de valores promedios. HMasta la fecha de cierre de esis
documento preliminar, no se identificaron instrurmentcs de |a cartera de préstamos para
ser tratados de forma individual,

Para la determinacion de la probabilidad de incumplimiento v en el contexto del
tratamiento colectivo de la cartera de crédite, el Fideicomiso enfocara la medicion a
partir de los procesos denominados como Cadenas de Markov, a través de las cuales
se caleula la probabilidad (condicional) de que un instrumento, que se encuenire en un
momento en una determinada categoria de riesgo, emigre a otra en un horizonte de
tiempa también determinado. Matematicamente se expresa como la probabilidad de
que ocurra un evenio A, dado ofro evento B. En &l procesc de caleuls en el
Fideicomiso, se determinara la probabilidad de que un instrumento que a la fecha de
reporte presenta una deferminada calificacion, incumpla para un horizonte de tiempo,
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(6} Administracion de Riesgos Financieros, continuacién

Para el caleulo de la PD se han estructurado matrices de transicién que reflejan la
migracion anual de las categorias de riesgo de los instrumentos tomadas
mensualmente. Para [a estruciuracion de la matriz se partird de la serie historica de
calificaciones de cada instrumento que compone la cartera de préstamos, [as que se
dispondran en series histéricas de cinco (5) afios para cada instrumento. Con esta base
de datos se compara mensualmente la calificacién (categoria de riesge) de un
mstrumente al clerre de un determinado mes, con la categoria de ese mismo
instrumento para tos mismos meses de diferentes horizontes de tiempo (1, 2, 3 6 mas
afios).

Mediante el procese descrito se formaran “pares” de categorias correspondientes a un
periodo histdrico de cinco afos. Cada “par” representa la calificacion de riesgo de cada
instrumento para un determinado mes (T) v el mismo mes del afio siguiente (T+12), el
mismo mes de oftres afies (T+24; T+36; T+n) segun sea e! horizonte de fiempo,
analizado.  Armreglando matricialments los pares vy calculande las frecuencias de
ocurrencia de los miamos, se obtendra la probabilidad condicional de migracion entre la
categoria corriente de riesgo del instrumento y la categoria de incumplimiento para
diferentes horizontes de tiempo.

El Fideicomise emplea modelos estadisticos para analizar los datos recopilados v
generar estimaciones de Pl del iempo de vida restante de las exposiciones y come se
espera que cambien como resultado del paso del tiempo.

Enfoque general para determinacion de incumplimiento v refutacion de oresunciones.

El comportamiento y compromiso de pago de los clientes cuando se trata de cuidar su
hogar, hace que la mora de los créditos que del Fideicomiso sea muy baja en
comparacion con el comportamiento de otro tipo de créditos.

La hipétesis anterior es reforzada por la impiementacion de adecuadas politicas de
originacidn y una eficaz estrategia de cobranzas. Sin duda, otro aspecto importante
sobre la baja morosidad es el alto ndmero de clientes que pagan por Descuento Directo,

que es una de las condiciones para la aprobacion de los créditos que componen fa
cartera del Fideicomiso.

En virtud de o anterior, para definir “incumplimiento” se han analizado las distintas

transiciones de atrasos que han mostrado los créditos segin alturas de moras (rangos
de morogidad).

A manera de un primer acercamiento a la identificacién del nivel de incumplimiento se
realizd el conteo por altura de mora (por ranges de dias de atraso) de cada una las

operaciones realizadas por ef Fideicomiso, tomando como base la serie histdrica de las
mismas.
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{6} Administracion de Riesgos Financieros, continuacion
Bajo este enfeque estadistico, se han elaborade 66 matrices intermedias 8,
correspordientes a cada mes para cada segmento v pais entre enero de 2012 v julio de
2017 contentivas de los valores mensuales de desplazamiento (‘roli-rates”) de
morosidad de los creditos de la cartera del Fideicomiso segln sus rangos de atraso. A
partir de ésas malrices se elaboraron 2 matrices con datos promedio, de forma tal que
reflejasen una probabilidad de ocurrencia de los atrasos segun rangos de morosidad.

En las matrices s¢ muestran las probabilidades de que un instrumento alcance una
determinada altura de mora segun el rango de atrasc en que se encuentra al inicio del
pericdo en un horizonte de 1 afio. También se muestran los porcentajes acumulados de
atrasos eh que caen los instrumentos del segmento en un horizonte de 12 meses
posteriores al mes del inicio del conteo.

Lous valores permiten determinar ¢l rango de atraso en que se estima se produciria €l
incumplimiento a partir de un porcentaje considerado como limite de aceptacion. A
partir de esa informacion el Fideicomiso ha decidido que el incumplimiento ge
estableceria a partir de 180 dias para |a cartera de préstamos con garantia hipotecaria.

Ei Fideicomiso pretende implementar o incorporar otras variables y elementos para
complementar la Probabilidad de Incumplimiento o tasa real de incumplimiento. Estos
elementos pueden incluir la incorporacidn de un “scoring” de comportamients, |a
incorporacion de puntajes de los bureau de crédito v/o elementeos colectivas asociados a
sityaciones econdmicos.

Activos financieros modificadlos

Los términos contractuales de un préstamo pueden modificarse por varias razones, que
incluyen ¢ambios en las condiciones del marcado, retencidn de clientes y otros factores
no relacionados con un deterioro crediticio actual o potencial del cliente. Un préstamo
existente cuyos términos han sido modificados puede darse de baja en cuentas y el
préstamo renegociado se reconece como un nuevo préstame a valor razonabie de
acuerdo con la politica contable establecida en la Nota 4 (c).

Cuando se madifican los términes de un activo financiero y la modificacién no da como
resultado ia baja en cuentas, la determinacién de si el riesgo de crédito del active ha
aumentado significativamente refleja la comparacion de:

« ¢l resgo de incumplimiento de! tlempo de vida remanente en [a fecha de
presentacion basada en los i&rminos modificados; con

« el riesgo de incumplimiento del tiempo de vida remanente astimado scbre la base
de los datos en el reconccimiento inicial y los términos contractuales originales.
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Administracion de Riesgos Financieros, continuacién

Definicion de deterioro
El Fiduciario considera que un active financiero estd deteriorado cuando:

» as poco probable que el deudor pague sus obligaciones de crédito al Fideicomiso
en su tetalidad, sin que el Fideicomiso recurra a acciones tales como la realizacién
de las garantias (si corresponde);

o el deuder tiene mas de 180 dias de atraso en el crédito hipoiecario: o

= cambios significativos en los indicadores de riesge de crédito como consecuencia
de un cambic en el riesgo crediticio desde el inicio.

Al evaluar si un deudor esta en incumplimiento, el Fideicomiso considera indicadoras
que son;

« cualitativos — incumplimientos de cldusulas contractuales,
= cuantitativos — estade de mora y falta de pago de ofra obligacién del mismo
deudor para el Fideicomiso; y basado en datos desarrollados internamente.

Los insumos utilizados para evaluar de si un instrumento financiero estd deteriorado v
su importancia puede variar a lo largo del tiempo para reflejar los cambios en las
circunstancias.

Incorporacion de informacion prospectiva

La incorporacion en ef proceso de calculo de Perdidas Esperadas en &l Fideicomisc de
aspectos prospectivos se efectuard a en base al posible impacto gue podria registrarse
en el valor de las esas pérdidas, ocasionadas por cambios esperados en el corto y
mediano plazo del comportamiento de variables las macroecconomicas gue podrian
afectar el flujo de pagos de los instrumentos.

En la region centroamericana y especialmente en los paises en donde opera el
Fideicomiso, las estadisticas sobre agregados macroecondmicos es provista casi
exclusivamente por organcs estatales especializados en estadisticas, y en Iz practica
constifuyen la fuente principal de informacién para la obtencién de valores de
indicadores macroscondmicos. Ante tales limitaciones el Fideicomiso, a los efectos de
identificar aquelios parametros que pudieran impactar en & compartamiento de pago de
instrumentos {financieros, establecid que serfan utilizados aquellos que cumplieran con

al menos una serie de perfiles que los hicieran aptos para este tivo de mediciones, a
saber,

a) que estuvieran disponibles regularmente;
) que sean accesibles al plblico de una forma relativamente sencilla:
c) gue sean razonablemente confiables.
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En tanto no existen fuentes alternativas que permitan confirmar o vaiidar la informacion
sefalada a los efectos de disponer de datos aceptables para el andlisis, se debid
necesariamente seleccionar de entre todas las variables disponibles, aquellas que
presentaron los perfiles sefialados de regularidad, accesibilidad y confiabilidad, y que

fueron:

a) Inflacion (IPC)

b} Desempleo

) Cotizantes del seguro social

d) Preducto Interno Bruto

2) Imas / lvas

g) Carera vencida del Fideicomiso

i) Cartera vencida del sistema financierc

La metodologia empleada en el Fideicomiso para identificar las variables forward-
looking (*FL") que parficiparan del procesoc de incorporacion de estas 2 la determinacién
de las perdidas esperadas, se basa en el calculo de! Cosficients de Correlacion
Mdltiple. Ef proceso de definicion de las variables mas significativas de énire el universo
de aquellas de las que se dispone, consta de tres pasos:

1. Se caleularon ios coeficientes de Correlacion Miltiple v de Explicacién enire las
series histdricas de las variaciones porcentuales anuales del valor de |a Cartera
Vencida def Fideicomiso (tomada como variable dependiente), y la serie higtdrica
de log valores de las variaciones interanuales de PIB, IMAE, Inflasién y
Desempleo (consideradas variables independientes). Este calculo permite
determinar si ésas Ultimas podrian explicar y/o inferir razonablemente los
eventuales impactos scbre el comportamiento de paga de [os instrumentos en &l
futuro.

. Una vez determinada la existencia de un grado de asociacién aceptable entre
tales variables, se procedié a caleular fa contribucién marginal de cada una, por
separado, al valor de 12 correlacion mdltiple, a través de despreciar el aporte de
cada una al valor de esa correlacién, Esto se legra recalculando la correlacién
muiitiple eliminando secuencialments cada variable que participa en las series
originales. El nuevo valor de correlacién muitiple iras dichas gliminaciones,
permitiria inferir la contribucion de cada eliminacion al valor de correlacién
originalmenie calculado.

fil.  Finalmente se contrastaron los resultados con los correspondientes a la
Correlacion existente entre los valores de Cartera Vencida del Fideicamiso con
los de| Sistema Financiero de cada pais, de forma de confirmar el sentids de las
agociaciones.
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Adminigtracion de Riesgos Financieros, continuacion

Como resultado de la aplicacién de la metodologia expuesta en seties histdricas
correspondientes a periodos anuales entre 2012 y 2016, se identificaran fa siguiente
variable:

» Panamé Operaciones con Garantias (Desempleo).

El Fiduciario ingorpora informacion prospectiva en su evaluacion de si el riesgo crediticio
de un activo financiero ha aumentado significativamente desde su reconocimiento inicial
y su medicion de pérdidas crediticias estimadas.

Medida de ias pérdidas credificias estimadas
Las eniradas clave en la medicidn de las pérdidas crediticias son los ‘érmings de
estructura de las siguientes variables:

= Probabilidad de incumplimiento (Pi) o (FD Probability at Default):
¢ Pérdida dado el incumplimiento (PD1) o (LGD Loss Given Default);
e Exposicidn ante el incumplimiento (E1) o (EAD Exposure at Default).

kstos pardmetros generalmente se derivan de modelos estadisticos desarrollados
internamente y otros datos histdricos. Se ajustan para reflejar la informacion prospectiva
como se describié anteriormente,

Para la determinacion de la Pl de log segmentos identificados, vy en el contexto del
tratamiento colectivo de las carteras de crédito, &l Fideicomiso enfocara 1a medicién a
partir de los procesos denominados como Cadenas de Markav, a través de las cuales
se calcula la probabilidad (condicional) de que un instrumente, que se encuentre en un
momento en una determinada categoria de riesgo, migre a otra en un horizonte de
tiempo también determinado. Matematicarmente se expresa como la probabilidad de gque
ocurra un evento A, dado ofro evento B, En el proceso de calculo en el Fideicomiso, se
determinaré la probabilidad de que un instrumento gue a la fecha de reporte presenta
una determinada calificacion, incumpla para en horizontes de tiempo.

El Fideicomiso estima los parametros de PD] en funcién de la historia de las tasas de
recuperacién de los reclamos contra las contrapartes deterioradas. LLos modelos de PDI
consideran la estructura, la garantla, la antigledad del reclameo, la industria de la
contraparte y los costos de recuperacion de cualquier garantia que sea integral al activo
financiero. Para los préstamos garantizados con propiedades, los ratios LTV son un
parametro clave para determinar PDI.
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(€)

Administracion de Riesgos Financieros, continuacién

Estimacion de la PDI

El calculo de la PDI se implementa para cada segmento identificado en cada pais, y
requiere comparar los importes recuperados en cada uno de aquellos contra los
importes incumplidos. Se establecid la conveniencia de dispener informacién sobre
casos "cerrados”, esto es que los datos de incumplimientos vy recuperaciones se
corresponderan a eventos especificos, cuya gestién de cobro haya sido dada por
finalizada por la gerencia, ya sea por la recuperacion totat de los importes adeudados o
por desistimiento justificado de su cobro segin las politicas aprobadas de
administracién de crédito. Ef objefive final de calculo es establecer la proporcion
porcentual de recuperaciones sobre el valor de las exposiciones incurnplidas. Las
siguientes son definicionas pertinentes al calculo de PD! en el Fideicomiso,

PRI _de operaciones Hipotecarias que han pasado por proceso judicial v/o dacicn de
pago

Para el cdleulo se usdé una base de datos donde se han registrado todas las
operaciones que el Fideicomisc ha recibido el bien ya sea por medio de dacién o par
adjudicacion via procese judicial, En dicha hoja se registra cuando el préstamo inicia el
proceso y se recibe el bien hasta que se vende, o se coloca nusvamente en la figura de
un credito a ofro cliente. También se Heva en detalle los gastos legales vy reparaciones
que nos acarred la recuperacion de dicho bien,

Esto permitira calcular la PDI de operaciones recibidas como dacion en pago o via
procese judicial.

Exposicion ante el incumplimiento (Ef) o (EAD Exposure at Defautt).

El representa [a exposicién esperada en casc de incumplimiento. E! Fideicomiso
determina el El de la exposicion actual de la contraparte v los posibles cambios en el
monto actual permitidos segin el contrato, incluida la amortizacién, El (El) de un activo
financiero es su valor bruto en libros. Para los compromisos de préstamos y las
garantias financieras, e El incluye el monto utilizado, asi como los montos futuros
potenciales que pueden utilizarse del contrato, que se estiman en base a observaciones
histéricas y previsiones prospectivas. Para algunos activos financieros, e El se
determina modelando el rango de posibles resultados de exposicion en varios puntos en
el tiempo usando escenarios y técnicas estadisticas.

La EAD es el costo amortizado de los saldos expuestos. El Fideicomiso determina la
EAD anual a lo largo de la vida restante de los instrumentos para su posterior
ponderacion por la probabilidad de incumplimiento anua! marginal respectiva,
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{6) Administracion de Riesgos Financieros, continuacion
En el Fideicomiso, el valor de la EAD nominal anual se calculara a partir de la
prayeceion de los saldos a costo amortizado de los instrumentos. Para tealizar el
calculo de la EAD, e! Fideicomizso realiza periédicamente una proyeccion de las tablas
de amortizacién de los préstamos de cada segmento hasta su cancelacion. En funcion
de lo anterior se obtiene el promedio anual de los saldos de capital residuales
{proyeciados) anuaimente, valor que es el utiizade como exposician anual (EAD)

proyectada para la vida de los instrumentos. Finalmente, dichos saldos se descuentan a
la tasa efectiva anual.

Las agrupaciones estdn sujetas a revision periddica para garantizar gue las
exposiciones dentro de un grupo paricular permanezcan apropiadamente homogéneas.

(b) Riesgo de Liguidez:
Consiste en el riesgo que el Fideicomiso no pueda cumplic con todas sus obligaciones
por causa, entre ofros, del detetioro de la calidad de la cartera de préstamos, Iz
excesiva concentracion de pasivos en una fuente en particular, el descalce entre activos

y pasivos, [a falta de liquidez de los actives, o el financiamiento de activos a largo plazo
con pasivos a corto plazo.

Administracion del Riesao de Liguides

El Fideicomiso mitiga su riesgo de liquidez, de acuerdo a su estructura de vencimiento
del pasivo por plazos compatibles con los vencimientos de sus activos.

El cuadro a continuacidn muestra los fiujos de efectivo no descontados de los activos y
pasivos financieros del Fideicomiso, por agrupaciones de vencimiento contractual.

Monto bruyte

Valot £h nominal Hasta Delub Pesaic Més de 10
2018 Librog salidasyenieadas 1as a2hos atian AL
Pagivos Financieros: ‘
Bonog por pagar a costo arrerizady  58,1200445 (45.684685%)  (5EA.A7 (7R 03] OTLTIDES  (BOYEA5Y
Tatal de pasives financieros 85180441 @a80La5  (BaERSrr  [JIG89B2R)  (7873085) (RO7ASNS)
Activos Financieros:
Depdsitos en bancos 1,007,077 1,007,077 1,007 077 o o Q
Préstainos a costo amortizado 45874978 85,637 322 5213182 21,225 358 26, Y 338 43 73D 745
Total d activos fnancietos 45,801,256 AL.Ga0.000 RN 1225858 26288328 43730748

Monto bruto

Valor en nartingl Hasta Detas Desaid Mas de 10
2017 Libros {eafidazienteaday 1aje afay anos anog
Pazlvos Finacciaros: ) ) .
Bonos por pager a cosls amorlizado 45,865 au {43 ¥OF ST (SR EA  MTZS5TATL  {B14fTe0s)  (LAIEAVT
Total de pasives financieros 45,833 A82 (45.727.87.7) (BA8aaad) LISSI4Tl) (21437 8RA) (1348073
Activas Financieros:
D=pdsitos en bangos BOE,515 896 618 535,518 3} a 1}
Préstamos & costo amorizado SO0 B4 A0% 644,755 5.8724 240 21,287 028 B AA0TOE 43 B58 SAY
Total de actives financieros §3.088,148 102.54.1 272 BR20.838 2LIBA0P0  ZEA40T03  4B.59B.GET

Los prestamos por cobrar, brutos por B/45751,909 (20171 B/.51,386,348) estén
restringidos en su totalidad, ya que los mismos garantizan los bonos por pagar del
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{6) Administracién de Riesgos Financieros, continuacion
(c) Riesgo de Mercado;
Es el riesgo en que el valor de un activo financiero del Fideicomiso se reduzeca por
causa de cambios en las tasas de interés y ofras variables financieras, asi como la
reaccion de los parlicipantes de los mercados a eventos politicos vy econdmicos.

El Fideicomiso no posee activos ni pasivos en monedas distintas a su moneda
funcional, por lo que no posee riesgo de tipo de cambio.

Riesgo de Tasa de Interés del Flujo de Efectivo

Fl riesgo de tasa de interés del fiujo de efective es el riesgo que los fiujos de efective
futuros de un instrumento financiero fluctGen debido a cambios en las tasas de interés
del mercado. El riesgo de la tasa de interés del valor razonable es el riesgo que &l valor
del instrumento financiero fluctle debido a cambios en las tasas de interés del mercade.

La Fiduciaria revisa mensualmente el comportamiento de las tasas de interés de los
activos y pasivos, mide el impacto del descalce en los resultados del Fideicomiso y
toma las medidas apropiadas para minimizar repercusionse negativas en los resultados
financieros del Fideicomiso,

El analisis base que efectiia la administracion mensualmente consiste en determinar el
impacio por aumentos o disminuciones de 25 y 50 punios basicos en las tasas de
interés, considerando como premisa, la tasa minima de 0.005% en los casos que su
resultado arroje valores negativos al sensibilizar los valores reales. A continuacion se
resume el impacto en el ingreso neto de interés:

25ph de 25pb de 50ph de B0ph de

ineramento dismirucién incremento disminucion
Sensibilidad en el ingreso
neto de interés provesiado
Al 31 de digiembre de 2048 20,322 (20,322) 40,644 (37,181)
Al 31 de diciembre de 2017 17,524 {17, 3524) 34,545 {31,185)
Sensibilidad en el patrimonio
neta de inierds sroveciado
Al 31 de diciembre de 2018 20,222 (20,323 40,544 {37 ,161)
Al 31 de diciembre de 2017 17,524 (17.324) 34,643 (31,165)

El Fideicomiso mitiga significativamente su exposicion a los efectos de fluctuaciones en
las tasa de Interés, como resultado de que las tasas de los activos y las tasas de sus
pasivos san variables y respenden al movimiento de mercado,
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(6)

{7)

{8)

Administracién de Riesgos Financieros, continuacién

(d) Adminisiracién de Capital:
Al 31 de diclembre de 2018, ei Fideicomiso mantiene capital primario por B/.1,676
{(2017: B/.5,000). La Hipotecaria {Holding), Inc., Banco La Hipotecaria, S. A., BG Trust,
Inc., y sus respectivos accionistas, subsidiarias o afiliadas, no garantizan o responderan
por las obiigaciones, utilidades o pérdidas residuales del Décimo Fideicomiso de Bonos
de Préstamos Hipotecarios, incluyendo el pago de los bonos de préstamos hipotecarios.
De acuerdo a los términos y condiciones del Fideicomiso, en caso de incurrir en
perdida, los tenedores de los bonos pueden verse afectados en el pago de intereses vy
capital,

Efectivo en Bancos
Al 31 de diciembre de 2018, e Fideicomiso mantenia cuentas de ahorros en un banco local,

con saldo de B/.1,007077 (2017:B/.896,518) que devengan intereses de 0.25% (2017:
0.25%) anual sobre el saldo promedio.

Fréstamos Hipotecarios Residenciales

El grupo de hipotecas que constifuyen el Fideicomiso estd compuesto por 2,692 (2017: 2,907)
préstamos hipotecarios residenciales, cuyos desembolsos originales sumaron B/.65,504,350
(2017; B/L.70,879,610), los cuales al 31 de diciembre de 2018 tenian un salde insoluio da
capital de B/.45,751,809 (2017: B/.51,396,348).

Al 31 de diciembre de 2018, los créditos hipotecarios residenciales se detallan a continuacion:

2018 2017
Préstamos hipotecarios residenciales 45,751,908 51,386,344
Menos: reserva por deteriaro (2.905) 0
Fréstamos netos 48,749,000 51,396,346
Mas: intereses por cobrar 125,179 106,295
Préstamos a costo amortizado 45874179 51,502 841

Los préstamos hipotecarios residenciales tienen vencimientos finales desde el 22 de agosto
de 2021 al 24 de enero de 204C. Al 31 de diciembre de 2018, los préstamos hipotecarios
bajo la ley de intereses preferenciales segin tasas de referencia publicadas por la
Superintendencia de Bancos devengan intereses de 0.25% a 5.50% (2017: 0.25% a 5.560%) v
log préstamos hipotecarios que no estdn bajo (a ley de intereses preferenciales devengan
intereses que van del 5.50% al 11.00% (2017: 5.50% al 11.00%).
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(8)

{9)

Préstamos Hipotecarios Residenciales, continuacién

El movimiento de la reserva para pérdidas crediticias esperadas en préstamos se detalla a
continuacion. Los montos comparativos del afio 2017 representan Ja provision para pérdidas
crediticias y reflejan la base de medicion segun la NIC 39

2018

Pardidas Perditas
Pérdidas crediticias crediticias
croditicias esperadas durante esperadas durante
egperadas el tiempao de vida el tiempo de vida
durante los (no deteriorados - {deterigrados -
praximos 12 evaluados evaluados
meges colectivamante) ittdividualmenta) Tustal A

Al 1 de enero de 2048 a3 433 2,148 3,324 ¢}
-~ Trangferensia a perdidas

trediticiag esperadas dorants

les proximos 12 mesas A,785 (Z.413) (872 ¢ g
- Tranafarencia a pérdida

esperada durante 12 & tiempo

de vida ~ no deteriorados {294) 284 d 0 0
- Trangferencia & perdida

ssperads duranta 1z 2! Hempn

da vida - deterloradas 0 {572) 572 Q 2
Remadicion nata de ia rezerva

para perdidas cregdiicias [2,24%) 284 B.047 8,042 Q
= Instruinentos financieros gue

han sido dedos de baja

durante o 2fio (58) (48) D (808) 2
Castigos o 2] o) (7, 548) (7,545) ¢
Al 31 d# diciembre de 2018 420 237 1,752 2,909 7

Bonos por Pagar

Al 31 de diciembre de 2018, los bonos por pagar ascendian a B/.39.016,225 (2017
B/.45,859,773).

El 12 de noviembre de 2011, el Fideicomiso emitid dos series de bonos hipotecarics por un
total de B/.96,000.000: bonos hipotecarios Serie A por un valor nominal de B/.86.400.000 y
bonos hipotecarios Serie B por B/.9,600,000, los tenedores de los Bonos /O no recibirén
pagos a capital, Estos bonos fueron emitidos en forma nominativa y registrada, sin cupones
adheridos, en denominaciones de B/.1,000 o mlltiplos enteros de dicha denominacién. El

vencimiento de los bonos es el 8 de septiembre de 2039 o al vencimiento del Uitimo crédito
hipotecario, lo que ocurra de primero.

La tasa de interés establacida para los bonos hipotecarios es |a siguiente;

Bonos Serie A: La tasa de interés Serie A estd indexada a la tasa de referencia publicada por
la Superintendencia de Bancos y equivale a la tasa que resulte de restar dos punto treinta y
seis setenta y cinco por ciento anual (2.3675%) de dicha tasa de referencia. Los bonos Serie
A pagaran intereses mensualmente en cada fecha de pago hasta la fecha de vencimiento. Al
31 de diciembre de 2018 |a tasa de interés pagada estuvo en 3.1325% {2017 2.8828%)

Bongg Serle B: Los bonos Serie B devengardn intereses ordinarios a una tasa indexada de

intereés igual a la tasa de referencia durante el afio de interés Serie B, mas dos punto
veinticinco por ciento (2.25%) anual de la tasa de referencia gue fije la Superintendencia de
Bancos durante dicho afo. Los bonos Serie B pagaran intereses mensualmente en cada

fecha de pago hasta la fecha de vencimiento. Al 31 de diciembre de 2018 Ia tasa de interés
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{8) Bonos por Pagar, continuacion
Bonos ¥Q: Los bones /O devengaran intereses a una tasa indexada de interés igual a la tasa
de referencia menos dos punto sesenta y uno por ciento entre dieciocho (2.61%/18%) anual
de la tasa de referencia que fije la Superintendencia de Bancos durante dicho afio. Los bonos
/O pagaran intereses mensualmente en cada fecha de pago hasta la fecha de vencimiento.
Al 31 de diciembre de 2018 ia fasa de interés pagada estuvo en 0.16% (2017:0.16%),

Ei pago de capital e intereses de los bonos Serie A goza de prelacion sobre el pago de capital
g intereses de los bonos Serie B.

Al 31 de diciembre de 2018, el saldo de los boncs por pagar Serie A es de B/.29,416,225
{2017: B/.36,259,773) y B/.9,600,000 (2017 B/.9,600,000) para los bonos Serie B.

{10) Intereses por Pagar
Al 31 de diciembre de 2018, los intereses por pagar ascendian a 5/.114,216 (2017
B/.96,108).

Bl Fideicomiso mantenia intereses por pagar de los bonos Serie A por BL71,669 (2017
B/.59,677), los intereses por pagar de los benos Serie B mantenian un saido por la suma de
B/.39,267 (2017: B/.32,000) v los intereses del Bono /O mantenian un saldo por la suma de
B/.3,280 (2017. B/.4,432).

(11} intereses Preferenciales sobre Préstamos Hipotecarios
De acuerdo con regulaciones fiscales vigentes en Panama, las entidades financieras que
olorgan préstamos hipotecarios que no excedan de B/.120,000 con intereses preferenciales,
reciben un crédito fiscal por medio de una resolucion que otorga la Direccion General de
Ingrescs.

A partir de julio de 2010 segin la ley 8 del 15 de marzo de 2010 que deroga el articulo 6 de la
ley 3 de 1885, se aumenta el beneficio de un crédito fiscal de los primeros diez (10) afiog, a
log primeros (15) afios para préstamos nuevos, por la suma equivalente a la diferencia enire
los ingresos que la entidad financiera hubiese recibido en caso de haber cobrado la tasa de
interés de referencia del mercado, que hays estado en vigor durante ese afio y los ingresos
gfectivamente recibidos en concepto de infereses con relacion a cada uno de tales préstamos
hipotecarios preferenciales.

Ley 3 de mayo de 1985 de la Replblica de Panama, establece que el crédito fiscal puede ser
utilizado para el pago de impuestos nacionales, incluyende el impuesto sobre la renta. El
credito fiscal bajo la Ley 11 de septiembre de 1990, mediante la cual se prerroga la ley
arterior, y la Ley 28 de septiembre de 1995, establece que puede ser utilizado Unicamente
para el pago del impuesto sobre la renta, ‘

Si en cualquier afo fiscal la entidad financiera no pudiers efectivamente utilizar todos los
créditos fiscales a que tenga dergcho, entonces podra utilizar el erédito excedente durante los

tres anos siguientes, a su conveniencia, o transferifio, en todo o en parte, a ofro
contribuyente.

El Fidelcomiso registré ingresos de intereses preferenciales sobre la cartera de préstamos
hipotecarios residenciales por la suma de B/.454,081 (2017: B/.987,630).
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(11) Intereses Preferenciales sobre Préstamos Hipotecarios, continuacion
Este importe, una vez reconocide por la autoridad fiscal, se constituye en un crédits fiscal que
puede ser utiizado para ! pagoe de impuesto sobre fa renta hasta por ef 100% de la deuda
tributaria, de acuerdo con regulaciones vigentes en Panama.

Durante el afio terminade el 31 de diciembre de 2018, el Fideicomiso vendié a terceros
crédito fiscal por la suma de B/.877,535 (2017 B/.1,676,722), generando una ganancia de
B/.15,324 (2017: B/.19,658). Al 31 de diciembra de 2018, el crédito fiscal se inciuye en el
estado de situacion finangiera en cuenias por cobrar, ef mismo asciende neto de reserva a
B/.290,984 (2017 B/.692,582),

{12} Impuestos
El Fideicomiso tributa conforme al régimen general de la determinacion y pago del impuesto
sobre la renta de la Replblica de Panama segun el Articulo 699 del Cédigo Fiscal, el cual
establece un impuesto scbre la rerta del 25% sobre el que resulte mayor enire los dos
siguientes calculos:

+ |a renta neta gravable caloulada por el método tradicional; o
+ la renta neta gravable que resulte de aplicar al total de ingresos gravables, el cuatro
punto sesenta y siete por ¢iento (4.67%) (CAIR).

Las declaraciones de impuesto sobre la renta de las compafias constituidas en Ia Republica
de Panama estan sujetas a revision por parte de las autoridades fiscales por los Ultimos tres
- afos, inclusive el afo terminado af 31 de diciembre de 2018,

Al 31 de diciembre de 2018 y 2017, e Fideicomiso no generd renta gravable, por tal razén no
incurro en gasto de impuesto scbre la renta.

El Fideicomiso presentara una solicitud para la no aplicacion en base al método (CAIR) sobre
tos resultados al cierre de 2018 ya que esta creado para no generar ganancias ni pérdidas de
aclerdo a su estructura. Una vez se presente la solicitud de aplicacion de no (CAIR) la
misma estara en proceso de aprobacién por parte de las autoridades fiscales.

De acuerde a la legislacion fiscal vigente, no se consideraran gravables las ganancias, ni
deducibies las perdidas, provenientes de la enajenacion de los bonos para los efectos del
impuesto sobre la renta, el impuesto de dividendos y el impuesto complementario, siempre y
cuando los valores hayan sido emitidos por una persona registrada en la Superintendencia
del Mercadoe de Valores,

Los intereses que se paguen a tenedores de los bonos estaran exentos del impueste sobre [z
renta slempre y cuando los mismos hayan sido autorizados por la Superintendencia del
Mercado de Valores y sean colocados en oferta pdblica primaria a través de una Bolsa de
Vaiores debidamente establecida y autorizada para operar en la Republica de Panama.
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(13) Transacciones con el Fiduciario
El Fideicomiso ha incurrido en transacciones en el curso ordinario del negocio con su
Fiduciario. Al 31 de diciembre de 2018, los siguientes eran los balances y resultados
agregados en lo referente a estas transacciones:

2018 2017
Banos por pagar _&,606 000 B.800 008
Interés por pagar 28125 e 750
Cuentas por pagar 7338885 B.435.006
Gastos de intereses sobre bonos . 507375 88,750
Comisiones ot 120,855 2174193

{14) Valor Razonable de los Instrumentos Financieros _
Los valores razonables de activos financieras y pasivos financieros que se negocian en
mercados activos se basan en precios cotizados en los mercados o eotizaciones de pracios
de negociantes. Para todos los demas instrumentos financieros, Fideicomiso determina los
valores razonables usando otras técnicas de valoracion.

Para los instrumentos financieros que no se negocian frecusntemente y que tienen poca
disponibilidad de informacién de precios, el valor razonable es menos objetivo, vy su
determinacion requiere el uso de grados de juicio variables que dependen de la liquidez, fa
concentracion, la incertidumbre de factores del mercado, los supuestos en |a determinacion
de precios y ofros riesgos que afectan el instrumento especifico.

El Fideicamiso mide el valor razonable utilizando los siguientes niveles de jerarquia que
reflejan la importancia de los datos de entrada utilizados al hacer las mediciones:

¢ Nivel 1. precios cotizados (sin ajustar) en mercados activos para activos o pasivos
identicos a los que el Fideicomiso puede acceder en la fecha de medicion.

< Nivel 2. datos de entrada distintos de precios cotizados incluidos en el Nivel 1, qgue son
observables, ya sea directamente (es decir, precios) o indirectamente (es decir,
determinados con base en precios). Esta categoria incluye instrumentos valorizados
utilizando precios cotizados en mercados activos para instrumentos similares, precios
cotizados para instrumentos idénticos o similares en mercados que no son activos u otras

f&cnicas de valoracion donde los datos de entradas significativos son directamente o
indirectamente observables en un mercado,

= Nivel 3: esta categoria contempla todos los instrumentos en log que las técnicas de
valoracion incluyen datos de entradas no ohservables y tienen un efecto significativo en la
medicién del valor razonable, Esta categoria incluye instrumentos que son valuados,
basados en precios cotizados para instrumentos similares donde los supuestos o ajustes
significativos no observables reflejan la diferencia entre los instrurmentos.

42

2



RECIMO FIDEICOMISO DE BONOS DE PRESTAMOS HIPOTECARIOS
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Notzs a los Estados Financieros

(14) Valor Razonable de los Instrumentos Financieros, continuacion
Ofras técnicas de valoracion incluyen valor presenta neto v modelos de flujos descontados,
comparaciones con instrumentos similares para los cuales haya precios de mercado
observables, y otros modelos de valuacion.

Los supuestos y datos de entrada ulilizados en las técnicas de valoracién incluyen tasas de

referencia libres de resgo, margenes crediticios v ofras premisas utilizadas en estimar las
tasas de descuento.

El objetive de ulilizar una técnica de valoracion es estimar el precio al gue tendria lugar una
transaccién ordenada de venta del activo o de transferencia de! pasive entre participanies def
mercado en la fecha de la medicidn en las condiciones de mercade presentes.

El valor razonable y el valor en librog de los actives v pasives financieros no medidos a valor
razonable se detallan a continuacion:

2018 2017

Valor en Valor Valor en Valor
Libros Razonable Libros Razonable

Activos financieros:
Préstamos, neto de reserva 45.748.000 54463949 51396246 B0.137.191

Pasivos financieros:
Bonos por pagar, bruto 29016228 10370983 40,8580 773 45530 687

Al 31 de diciembre de 2018, estos instrumentos son clasificados en el nive! 3 de Ia jerarquia
de valor razonable, basados en los datos de entradas y t2enicas de valoracion utilizados.

La tabla a continuacidn describe las técnicas de valoracion y los datos de entradas utilizades
an las mediciones de! valor razonable de instrumentos financieros no medidos a valor
razonable clasificados dentro del nivel 3:

Instrumentos Financiergs Técnicas de Valoracién y Datos de Entradas Utilizades

Préstamos hipolecarios residenciales | Bl valor razonable para los préstamos representa la cantidad
descontada de los flujos de efective futuras estimados a recibir. Los
flujos de efectives provistos se descuentan a las tasas actuales de
mercado para determinar su valor razonable,

Bonos por pagar El valar razonable para los bongs hipotecarios por pagar se determing
ulilizando los flujos futuras de efective descontados 2 12 tzsa de
interés actual de mercada.
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DECIMO FIDEICOMISO DE BONOS DE PRESTAMOS HIPOTECARIOS
{Con Banco La Hipotecaria, 8. A., actuando como Fiduciario)
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros

(15} Cambios en politicas ¢ontables
Excepto por fos cambios a continuacion, el Fideicomiso ha aplicade consistentemente ias
politicas contables establecidas en la Nota 4 a todos los afos presentados en estos estados
financieros.

NIIF § ~ Instrumentos Financieros

El Fideicomiso ha adoptado la NIIF ¢ Instrumentos Financieros emitida en julio de 2014 con
una fecha de aplicacion inicial del 1 de enero de 2018, Los requerimientos de la NitF 8
representan un cambio significativo de la NIC 38 Instrumentos Financieros: Reconogimienio y
Medicién., La nueva norma trae cambios fundamentales en la contabilidad de los activos
financieros y en cierlos aspectos de la contabilidad de los pasivos financieres.

Los cambios clave en [as politicas contables del Fideicomiso resultantes de su adepcidn de ta
NIIF 9 se resumen a continuacién:

Clasificacién de activos financieros y pasivos financieros

La NlIF 8 contiene tres categorias principales de clasificacién para activos financieros:
medidos al cogto amortizado (CA), valor razonable con cambiog en otras utilidades integrales
(MRCOUD, y valor razonable con cambio en resultados (VRCR). La clasificacidn de NIF g,
genaralmente se basa an &l modelo de nagocio en 2l que se administra un activo financiero vy
sus flujos de efectivo cantractuales. La norma elimina 1as categaorias existentes de la NIC 39
de mantenidas hasta el vencimiento, préstamos y cuentas por cobrar y valores disponibles
para la venta, Conforme a la NIF 9, los derivados implicitos en contratos donde &l anfitrion es
un activo financiero en el alcance de la norma nunca se bifurcan. En cambio, el instrumento
hibride completo se evalla para su clasificacién. Ver Nota 4, para una explicacién de cdmo o
Fiduciario clasifica los activos financieros del Fideicomiso segin ta NIIF 8,

La NiIF 9 conserva en gran medida los requisitos existentes en la NIC 39 para la clasificacion
de los pasivos financieros. Sin embargo, aunque segin la NIC 39 todos los cambios en &l
valor razonable de los pasivos designados bajo la opcidn de valor razonable se recohocieron
en resulfados, segun la NIIF 9, los cambios en el valor razenable generalmente se presentan
de la siguiente manera;

s gl monto del cambic en el valor raronable atribuible a2 cambios en el riesgo de crédito del
pasive se presenta en otras utilidades integrales, y
» gl monto restante de cambio en &} valor razonable se presenta en utilidad o pérdida.

Ver Nota 4, para una explicacion de come el Fiduciario clasifica los pasivos financieros segin
la NIIF 8.

Deferioro de aclivas financieros
La N}!E 9 reemplaza el modelo de "pérdida incurrida” en la NIC 39 con un modelo de "pérdida
crediticia esperads" (PCE). El nuevo modelo de deterioro también se aplica a cierfos

compromisos de préstamo y contratos de garantia financiera, pero no a inversiones de
pairimonio,
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DECIMO FIDEICOMISO DE BONOS DE PRESTAMOS HIPOTECARIOS
{Con Banco La Hipotecaria, §. A, actuando como Fiduciario)
{Panama, Repiblica de Panama)

Notas a los Estados Financieros

{15) Cambios en politicas confahles, continuacion
Segun la NIIF 9, las pérdidas cradificias se reconocen antes que de acuerdo a fa NIC 39, Ver
Nota 4, para una explicacion de como el Fiduciario aplica los requerimientos de detericro de
la NilF 9

Transicidon
Los cambios en las politicas contables resultantes de la adopeion de fa NIF 9 han sido
aplicados retroactivamente, excepto come se describe a continuacion.

»  Los periodos comparativos no se han reexpresados. Las diferencias en los valores en
libros de los activos financieros y pasivos financieros resultantes de la adopcion de Ia
NIF 9 se reconocen en las utilidades no distribuidas y reservas acumuladas al 1 de enero
de 2018, En consecuencia, la informacion presentada para 2017 no refleja los requisitos

de fa NIIF 8 y, por lo tante, no es comparable a la informacion presentada para 2018
seglin la NIIF 2.

= Las giguiente evaluacién se ha realizado sobre la base de los hechos y circunstancias que
existian en la fecha de |a aplicacién inigial:

o La determinacién del modelo de negocio dentro del cual se mantiene un activo
financiera.

Para obtener mas informacién y detalles sobre los cambios y las implicaciones resultantes de
la adopcion de la NIIF 9, consulie la Nota 16.

NIIF 15 — Ingresos de Actividades Ordinarias Procedentes de Contratos con clientes
El Fideicomiso ha adoptade la NIIF 16 Ingresos de Actividades Ordinarias Procedentes de
Contratos con Clientes desde el 1 de enero de 2018, fecha de su entrada en vigencia.

De acuerdo con la evaluacion realizada por el Fideicomiso sobre [os requerimientos de la
MNIIF 15, se identificd que no hay impactos que generen modificaciones al reconocimiento de
los mgresoa dado que Jos ingresos del Fideicomiso son pmvementes de instrumentos
financieros bajo el alcance de la NIF 8.
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DECIMO FIDEICOMISO DE BONOS DE PRESTAMOS HIPOTECARIOS
{Con Banco La Hipotecaria, S. A., actuando ¢como Fiduciario)
(Panama, Republica de Fanama)

Notas a los Estados Financieros

(16) Activos Financieros y Pasivos Financieros
Clasificacion de activos financieros y pasives financierocs
La siguiente tabla proporciona una conciliacion entre partidas individuales en el estado
consolidado de situacion financiera y categorias de instrumentos financieros:

i de diciernbre de 2018 Costo amortizado Valar en libras
Activos financieros
Deposites en baneos 1,007,077 1,067,077
Préstamos a costo amaortizado 45 574 179 45,874,178
Total de activos financieros 48 A8 256 46,881,256

Pasivos financieros

Bonos por pagar a mosto amonizado 32,130 447 38,130,441
Total de pasivos finantieres 39,130,441 32 130,441
Préstamos
Coste y cuentas Valoren
31 de diciembre de 2017 Amortizade por conrar libros

Autivos financieros

Depdsitos en bancos o 888,518 808,518
Préstamos a eosto amartizado o 51,507,641 51,502 841
Total de activos financieros ¢} 52,380 158 52,385,169
Pasives financieros

Bonos por pegar A costo amodizade 45,855,882 g 45,985,862
Total de pasivos financierps 43,595 482 0 45,955,882

Clasificacién de activos financieros y pasivos financieros en la fecha de aplicacion inicial de Ia
NIF g
La sigulente tabla muestra las categorias de medicion originales de acuerdo con la NIC 39 v

tas nuevas categorias de medicién segun ta NIIF 9 para los actives y pasivos financieros del
Fideicomiso al 1 de enero de 2018.

Nueva Valor en tihros Mueve valar
Clazsificacién originat clasificacion otiginal bajo en libros baje
bajo MG 39 bajo NIEF 8 NIC 39 NIE 5
Actives financieros
Depositos en bangos: Préstamos y quentas por cobrar Costo amertizado BOE,518 888 4518
Préstames a costo amortizade  _Préstamos v suentas par cobrar Gasto grooriizado 81,802, 641 1488 217
v, 158 =02 205 833

Pasivos financierss .
Bonos a costo amortizado Coste smortizado Coste amoriizado 45555887 £5 956 082

o T A

=45 855 562 et S50 182

Las politicas contables del Fideicomise sobre la clasificacion de los instrumentos financieros
conforme a la NIIF 9 se establecen en la Nota 4.
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DECIMO FIDEICOMISO DE BONOS DE PRESTAMOS HIPOTECARIOS
(Con Banco La Hipotecaria, S, A., actuando como Fiduciario)
(Panama, Republica de Panama)

MNotas a los Estados Financieros

{18) Activos Financieros y Pasivos Financieros, continuacién
La siguiente tabla concilia los valores en libros bajo ta NIC 39 con log montos en libros bajo
NIilF 8, en la trangicidn a la NIIF 9 el 1 de enero de 2018:

31 de diciembre

20M7. 1 de enerp
NIC 38 Reclasificacion Remedicidn NIIF 8

Actives finansieros
A coste amartizado
Efective y aquivalentes de efectivo

Saldo inicial 856,518 2 0 395,618
Saido finat 856,518 ¢ 0 356,518
Préstamos

Saldo inicial 51,602,641 0 L 51,502 641

Remedicidn . VI o (2,324 (3,324)
8gldo fipgt 51,602 641 o] (3,324 51 44 317
Total costo amortizado a2 360 189 [¥] {3,324} 52 385 838

31 de diciembre

2017 1 de enere
NIC 358 Reclasificactén Remedicidn NIF 9

Pasivos financieros ‘
A costo amortizado
Bonos por pagsr

Saldo inicial 45,955 852 0 {J 448,655,882
Saldo fing! 45,955,832 0 G 45,985,882
Total pasivos finangierog 45 955 832 N a 45@55@%_"

La siguiente fabla analiza el impacto de la transicidn a la NUIF 9 sobre el patrimonio. El
impacto se relaciona con el ajuste inicial por adopecion de NHF 9. No hay impacto en otres
componentes de patrimonio.

Impacto de la
adopeidn de NIE 9
1 de engra 2048

Ajuste inicial por adopcion de NiiF 9

Salde al cierre baje NIC 32 {31 de diciembre de 2017) 0
Reconocimiento de PCE bajo NIIF & {3,324)
Saide inigial bajo NIIF 9 (1 de enero de 2018} (F 3243

La siguiente tabla presenta la conciliacion de;

e La provision por deterioro al cierre para activos financieros de acuerdo con la NIC 3g.

+ Lareserva para pérdidas crediticias esperadas determinada de acuerdo con la NHF 9 al
1 de enero de 2018,

31 de diciembre

2017 1 da engre
MIC 30/NIC 37 Reclasificacidn Remedicitn MIE 2
Préstamoes de acuerds con la NI 38/
agtives financietos & costo amortizado
segun la NHF & (incluye préstamios) o] 0 5,324 3,324
Teotal o} 0 . 3,324 3324
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INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES

Sefiores )

FIDEICOMISO DE GARANTIA

BG TRUST, INC. (0061-GTIA-10)

DECINMG FIDEICOMISO DE BONOS DE PRESTAMOS HIPOTECARIOS
DE BANCO LA HIPOTECARIA, S.A.

Panama, Replublica de Panama

Opinidn

Hemos audiiads los estados finansieros del Fideicomiso de Sarantia BG Trust, Inc. (0061-GTIA-
10y Décimo Fideicomiso de Bones de Préstames Hipotecarios de Banco La Mipotecaria, S.A,
qua comprenden el estado de situacién financiera sl 31 de diciembre de 2018, el estads de
resultados, cambios en al patrimonio, flujos de efactive por el afo terminade en asa fecha, vy las
notas a los estados financieros, incluyendo un resumen de las politicas contables significativas.

Er nuastra opinion, los estados financieros que se acompafian presentan razonablemenie, en
todos sus aspectos importantes, la situacion financiera del Fideicomiso de Garantia BG Trust,
Inc. {QO61-GTIA-10) Décimo Fideicomiso de Bonos de Préstamos Hipolecarios de Bance La
Hipotecaria, S.A., vy su desempefio financiers v sus flujos de sfectivo por el afo terminado en esa
fecha, de conformidad con los reguerimientes de informacion financiera de la Superintendencia
del Mercado de Valores de Panama.

Bases de [a Opinion

Efectuamos nuestrs auditorlz de conformidad con las Nermas Intemacionales de Auditoria,
Nuesiras responszbilidades con base en esas normas se describen con mas detalle en la
seccién de Responsabilidades del Auditor en la Auditorla de los Estados Financieros de nuastro
infarme. Somos independientes del Fideicomiso de conformidad con 1os requerimientos élicos,
gue son relevanizs para nuestra audiloria de los esfados financieros en Panama, v hemos
cumplide con nuastrag otras responsabilidades dlicas de conformidad con estes reguerimientos.
Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido es suficiente v apropiada para
proporcionar una base para nuestra opinidn de auditorla, '

Asuntos claves de la auditoria

Los asunios claves de la auditoria son aguelios asuntos que, segun nuestro juicio profesional,
han sido los més significalivos en nuestra auditoria de los estados financieros del periado
corriente,.  Hemos determinado que no existen asuntos claves de la auditoria que se deban
comunicar en nuestro informe.,



Otra Informacion

La otra informacion consiste en informacion incluida en e informe de actualizacion anual
Formulario iN-A presentada a la Superintendencia del Mercado de Vaiores de Panama distinta =
los estados financieros del Fideicomiso de Garantia y de nuestro informe de auditoria sobre
ellos. B! Emisor es responsable por la otra informacién.

No hemes auditado la otra informacién y no expresamos una opinion o ninguna otra forma de
cenclusion de aseguramignio al respecte.
Enfasis en el asunto

Base contable

Los esiados financieres de! Fideicomiso de Garantia BG Trust, Ine. (0061-GTIA-10} Décimo
Fideicomiso de Bonos de Préstamos Hipotecarios de Banco La Hipotecaria, SA. fueron
elaborados de conformidad con los requerimientas de informacién financiers de la
Superintendencia del Mercado de Valores de Panama, Estos requerimientos pueden o no cdifarir
con tas Normas Internacionales de Informacian Financiera (NIIF).

Responsabilidades del Fiduciario sobre los Fstados Financieros

El Fiduciario es responsable por la preparacidn v presentacien razonable de estos estades
financieros de conformidad con los requerimienios de informacion financiera de s
Superintendencia del Mercado de Valores de Panama, y por el controf interno que el Fiductario
determine necesaric para permitir ta preparacion de estos estados financiaros que estén libreg de
representacion erronea de importancia relativa, sea debido & fraude o error,

En la preparacion de los estados financieros, ef Fiduciario es responsable de evaluar y revelar,
segUn corresponde, si ef objetivo por el cual se censtituyd el Fidsicomiso de Garantia ha sido
modificado de acuerdo a las condiciones pactadas originalmente en &l contrate, afectande 1a
condicidn de negocio en marcha, porgue se tenga la intencion de terminar e Fidelcomiso de
Garantia 0 cesar sus operaciones, o bien ne haya otra alternativa realista.

Responsabilidades del Auditor en la Auditoria de los Estados Financieros

Nuestros objetivos son ohtener una seguridad razonable sobre si los estados financieros en su
conjunto estan libres de representacion errénea de importancia relaiiva, sea debido a fraude o
error, y para emitir ¢l informe del auditor que incluye nuestra opinion,

Seguridad razonable es un alto nivel de aseguramiento, pero ro es una garantia gque una
auditoria llevada a cabo de conformidad con las Normas Internacionales de Auditoria siempre
detectara un error de importancia relativa, cuando exista. Los errores pueden surgir de fraude o
efror y son considerados maleriales st individuglmente o esn sy conjunto,  podrian
razonablemente esperarse que influyan en las decisiones financieras que tomen los usuarios con
base a estos estados financieros,

Como parie de una auditoria de conformided con las Normas Internacionales de Auditoria,

aplicamos nuestro juicio profesional v mantenemos un agcanticismo profesional durante tode la
auditoria,



Nosaotros tambien;

- ldentificamos y evaluamos los riesgos de error material en los estados financieros, sea
debido a fraude o error, disefiamos y realizamos fog procedimientos de auditoria que
respondieron a esos riesgos; y obtuvimos evidencia de auditoria suflciente v apropiada para
propaorcionar una base para nuestra opinidn de auditoria. £l riesgo de no detectar un error
material resuftante de fraude es mayor, que uno resultante de un error, ya que el fraude
nvolucra colusion, falsificacion, omisiones intencicnales, distorsion, o la anulacion de control
interno,

- Obtuvimos un conocimiente del confrol intermo relevante para la auditeria, con e! fin de
disefiar los procedimientos de auditoria que sean apropiados en las circunstancias, pero no
con el propdsito de expresar una opinidn sobre la efectividad del control interng del
Fideicomisa.

- Evaluamos o apropiado de las politicas contables utilizadas y razonabilidad de ias
estimacionss contables y de las revelaciones relacionadas, hechas por ta Administracion,

- Congluimos sobre lo apropiado del uso por parte del Fideicomiso de la base contable de
negocic en marcha y con base a la evidencia optenida, si existe o no una incertidumbre
material relativa a eventos o condiclones que puedan crear una duda importante sobre la
capacidad del Fideicomiso para confinuar come un negocio en marcha, Si concluimos que
existe una incertidumbre material, se requiere gue llamemos la atencion en nuestro informe
del auditor sobre Iz informacion a revelar respectiva en los estados financieros o, i dicha
informacion a revelar es insuficiente, para modificar nusstra opinién,

- Evaitamos |3 presentacién en su conjunto, la estructura y el conienido de los estados
_ financieros, incluyendo la informacion revelada, v si los estados financieros reprasentan las
transacciones y eventos subyacentes de un modo que logran una presentasion razonable.

Nos comunicamos con ef Fiduciario en relacién con, entre otres asuntos, el alcance -
momento de realizacion de ia auditoria, v los hallazgos importantes de la auditoria, incluyendo
cualguier deficiencia imporntante de contral interno que identificamos duranta nuestra auditoria,

/4%&! Vs pmne fﬂ?ﬂv&‘ﬁéz"’

27 de marzo de 2019
Panarna, Republica de Panama



FIDEICOMISO DE GARANTIA BG TRUST, ING. {0061-GTIA-10)
DECIMO FIDEICOMISO DE BONOS DE PRESTAMOS HIPOTECARIOS
DE BANCO LA HIPOTECARIA, S.A,

Estado de Situasion Financiera
31 de diciembre de 2018
{Cifras en balboas)

Motas 2018 2017
Activos
Depositos @n banco 4 930,275 742 753
Préstamaos cedidos en garantla 5 46,248,607 51,725,743
Total de activos 47,178,882 52,518,456
Patrimonio
Aportes del Fideicomitents 50,012,655 65254 328
Beficit acurmulado {2,833,773) 2,735,830
Total de patrimonio 47,178,882 52,518,496

Las notas adjuntas forman parte integral de ssios estados financieros,
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FIDEICOMISO DE GARANTIA BG TRUST, INC. {0061-GTIA-10)
DECIMOQ FIDEICOMISO DE BONOS DE PRESTAMOS HIFPOTECARIOS
DE BANCO LA HIPOTECARIA, S.A.

Esfado de Resultados
Por et afic terminado el 31 de diciembre de 2018
(Cifraz en balboas)

2018 2017

Ingresos;

Intereses ganados 2,448 2580

Total de ingresos 2,446 2,580
Gastos:

Administragién ¢ mansjo {100,308) {110,215

Cargos bancarios (80) (6d)

Total de gastos {100,389) {110,569)
Perdida neta (97,943} (108,3?3)

Las notas adjuntas forman parte integral de estos estados financieros.
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FIDEICOMISO DE GARANTIA BG TRUST, INC. {0061-GTIA-10)
DECIMO FIDIEICOMISO DE BONOS DE PRESTAMOS HIPOTECARIOS

Estado de Flujos de Efactivo
Por et afo terminado ef 31 de diciembre de 2018
(Cifras en balboss)

2018 201
Fiujos de efectivo de las actividades
de operacion:
Rérdida neta (97,243} (108,375
Apustes parg conclliar ta perdida neta con el efectivo
de las actividades da operacion;
Ingresos por interases (2,448) (2,590
Efectivo generado de operaciones:
Préstamos cedidos en garantia 5,477,135 8,085 827
Intereses cobrados 2,446 2,590
Flujos de efectivo de las actividades
ta operacion 5,379,193 4,947,148
Flujos de efectivo de las actividades
de financiamiento:
Retiros de patrimonio fideicomitide, neto (5,241 8713 (5,452 426)
Flujos de efactivo de las actividades
de fnanciamiento (6,241 871) (5,452 426)
Aumanto {disminugion} de sfective 137,522 (508,278)
Efective al inicio del afio 792,753 1,228,031
Efactive al final del ano 930,275 792,753

PR L

I

Las notas adjuntas forman parte integral de estos estados financieres,
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FIDEICOMISC DE GARANTIA BG TRUST, INC. {0061-GTIA-10}
DECIMO FIDEICOMISO DE BONOS DE PRESTAMOS HIPOTECARIOS
DE BANCO LA HIPOTECARIA, S.A.

Motas a log Estados Financieros
Por &l afio terminado el 31 de diclembre de 2018
{Cifras en balboas)

1. informacion general

£l Fideicomiso es administrado por el Fiduciario BG Trust, Inc., sociedad incorporada bajo las
leyes de la Reptblica de Panama y opera bajo Licencia Fiduciaria otorgada por la
Superintendatcia de Bancos de Panama, la cual le permite efectuar negocios de fidsicomisos
de acuerdo a la Resolucidn Fiduslaria No.001-2004 de ¢ de enero de 2004 v la Resolucion
SBP-FID-A-0043-2018 de 29 de enaro de 2018,

Bance La Hipotecaria, S.A., no a titule personal sino en su calidad de Fiduciario del Décima
Fideicomiso de Bonos de Préstarmos Hipotecarios (en adelante, el “Fideicomitente & Fiduciario
Ermisor"} v BG Trust, Ing., {como ‘Fiduciario de Garantia™), constituyercn el Fideicomiss de
Garantia BG Trust, Inc., (0061-GTIA-10), madiante Escritura Plblica No.14,228 de facha 29
de septiembre de 2010 de inscrits en el Registro Piblico bajo e folic No. 1852786 de I3
saccion de fideicemisos, con la finalidad de garantizar y facilitar, en definitiva, &l page total de
las sumas adeudadas o que se lleguen a adeudar por virlud de los Bonos Carporativos por la

- suma de hasta B/.100,000,000 que se describen més adelante, incluyendo pero sin limitarse
g, el capital, inlereses, infereses moratorios, comisiones, primas de seguro, asl como los
costos vy gastos judiciales que se produzean derivados del mangjo del Fidelcomise.

Mediante Resclucién SMV No.272-10 del 28 de julio de 2010, modificada con la Resolucién
No.443-10 de 29 de cctitbre de 2010, emitida por 1a Superintendencia del Mercado de Valores
de Panama, se autoriza a Banco La Hipotecaria, S.A., en sy calidad de Fidudiario del Décimo
Fldeicomiso de Bonos de Préstamos Hipotecarios, a ofrecer Bonos Corporativos por un monto
total de hasta B/100,000,000, emitidos en forma nominativa v registrada, sin cuncnes
adheridos en deneminaciones de B/1,000 emitidos en dos (2) Series, la Serie A por hasta
B/.90,000,000 y Ia Serie B hasta por 8/.10,000,600.

Los Beneficiarios del presents Fideicomisc son los Tenedores Registrados de los Bonos de la
emision pablica realizada por el Fideicomitente.

Ef Patrimenio Fideicomitide administrade esta conformado por los bienes v derechos
indicados a continuacion:

+ Loz fondos gue sean deposifados ern las Cuentas Fiduciarias (Ver Nota No 4).

o Créditos Hipotecarios gque el Cedents cede v traspasz a favor del Fideicomiso
adrninistrada por et Fiduciario de Garantia (Ver Nota No.5),

« Los derechos, ganancias, intereses, créditos, beneficiarios, seguros y acciones que
emanen, accedan o se deriven de los Créditos Hipotecarios cedidos al Fideicomiso
administrado por el Fiduciario de Garantia, de conformidad con el Contratc de
Fideicomiso.
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e Todos los otros Créditos Hipotecarios que el Cedente, de tiempo en tiempo ceda a favor
del Fideicomiso administrado por el Fidugiario de Garantia.

El total del Patrimanio del Fideicomiso asciende & la suma de B/.47,178,882 {B/.52,518,456 -

2017) el cual s encuentra registrado en fos activos del Fideicomiso detallados en las Notas
No.dvy b5,

El Patrimonio Fideicomitido del Fideicomiso cubre fas Searies A y B de la Emision.

El Prospecto Informative de la emision de los Bonos no establece una relacion de cobertura
requerida, La relacidn que resulta de dividir el patrimonio de! Fideicomiso entre 2! monto en
girculacion cuyo saldo es de B/, 38,016,225 as de 1.21 veces,

El Fideicomise y derechos administrados por orden del Fideicomitente, se registran y
controlan separadamente de las operaciones regulares del Fiduciario. Son funciones del
Fiduciaria realizar todas las transacciones de acuerdo a los parametros establecidos en los
contratos de fideicomiso.

2. Bases para la preparacion de los estados financigros
2.1. Base de medicidn

Los estados financieros del Fideicomise de Garantia BG Trust, Inc. (0081-GTIA-10)
Décime Fideicomiso de Bonos de Préstamos Hipotecarios de Banco La Hipotecariz,
8.A. at 31 de diciembre de 2018, fusron preparados sobre la base de costo ¢ costo
amoniizado,

Inicialmente el Fideicomiso reconoce el activo en garantia en la fecha en que se
originan,

2.2. Moneda funcional y de presentacion

Los estados financieros estdn expresados en balboas (B/), que es fa moneda funcional
del Fideicomiso v la unidad monstaria de la Replbica de Panama, ia cual esta a la P& Yy
es de libre cambio con el dolar (USS) de los Estados Unidos de América. La Repiblica
de Panama no emite papel moneda propio y en su lugar, el délar (US$) de los Estados
Unides de América es utilizado como moneda de curso legal.



FIDEICOMISO DE GARANTIA BG TRUST, INC. (0061-GTiA-10})
DECIMO FIREICOMISO DE BONOS DE PRESTAMOS HIPOTECARIOS
DE BANCO LA HIPOTECARIA, S.A.

MNotas a los Estades Financieros
For el afio terminado el 31 de diciembre de 2018

{Cifras en bathoas)

3. Resumen de las principales politicas contables

31,

3.2

Estimaciones y juicios realizados

La preparacion de fos estades financieros del Fideicomiso requiere que se reaiicen
estimaciones y juicios contables que soh evaluados de manera continua y se basan en
experiencia pasadas y cierfos factores aplicables al sector, mismos que son razonables
bajo las circunstancias actuales y las expectativas de sucesos futuros.

Al 31 de diciembre de 2015, e Fidsicomiso no ha requerido estimaciones contables
significativas.

Instrumentos financieros

La valuacion de los instrumentos financieros det Fideicomiso se determina por medio del
valer razonable o el costo amortizade, segin se define a continuacion:

Valor razonable - El valor razonable de un instrumento financiero que es negosiado en
un mercada financiero organizado es determinado por referencia a precios cotizados en
ese mercado financiero para negociaciones realizadas a la fecha del estado de situacién
financiera. Para aguallos instrumentos financieros para los que no existe un mercado
financiero activo, el valor razonable es determinado utitizando técnicas de valuacion.
Tales técnicas incilyen transacciones de mercado recientes entre paries inleresadas v
debidamenie informadas gue actien en condiciones de independancia mutua; referencias
al valor razonable de ofre instrumanto financiero sustancialmente semsjanie; v &l
descuento de flujos de efective u otros modelos de valuacion,

Coste amortizado - £l costo amortizado es calculado utilizando el método de 1a tasa de
interés  efectiva menos cualguier estimacién por deterioro, El calculo toma en
consideracion cualquier prima o descuentc en la adauisicion e incluye costos de la
fransaccién, y honorarios que son parte integral de ta tasa de interés efectiva,

3.21. Activos financieros - Los activos financieros son reconocidos inicialmente al
precio de la transaccion incluyendo fos costos de ta misma, exceplo si el acuerdo
constitliye una transaccion de financiacion, en el cual se miden al valor presente
de los pagos futuros descontados a una tasa de interés de mercado para un
nstrumente de deuda similar.

Los principales activos financieros mantenidos por el Fideicomiso vienen dados
por &l efectivo v 1a cartera cedida.
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Bl efectivo estd representado por el dinero mantenido en banco. Para propdsitos
del estado de flujos de efeclivo, el efective es presentado por ef Fideicomise neto
de sobregiros bancarios, s los hubiase,

Al final de cada periedo sobre el que se informa, los importes en libros de los
acitvos financieros medidos &l costo amortizade o al coste se revisan para
determinar si existe alguna evidendcia objetiva de que no van a ser recuperables,
reconociendo inmediatamente en los resultados del periodo una pérdida por
deterioro del valor,

Una perdida por deterioro de valor se puede reverdir posteriormente v registrar
como ingresos en los resultados del periodo, hasta el monto en que &l importe en
fibros incrementado no supere ef importe en libros que se habria determinado de
no haberse reconocido una pérdida por deterioro de valor para el activo en afos
antariores.

El Fideicomiso da de baja a los actives financieros cuando:

- Se expiren o se liquiden los derechos contractuales sobre os flujos de afectivo
del activo financiero, o

Se transfizra sustancialmente a ferceros todos 1os riesgos v ventsjas inherentes
a la propiedad dei activo financiers, o

A pesar de conservar algunos riesgos y ventajas, el control del active financiere
ha sido transferide vy la contraparte tiene [z capacidad para vender &l activo en
su tolalidad y es capaz de ejercer dicha capacidad unilateraimente, sin
necesidad de imponer restricciones adicionales a la transferencia.

3.3, Préstamos cedidos en garantia

3.4,

Se registran como activos en el estade de situacién financisra del Fideicomiso de
acuerda al monto que reflejan los saldos a capital de os créditos cedidos en la Escritura
Publica de cesidn. Dichos saldos se iran amortizande pericdicamente de acuerdo al
inforre de saidos que envie el administrador de la cartera cedida al Fideicomisc,

Ingresos

Los ingreses por intereses ganados se reconocen en propercién det Hempo transcurrido,
caloulados sobse los saldos promedics mensuales del principat invertido aplicando el
meétode del tipo de interés efectivo, Los ingresos por intereses son incluidos como
ingresos en el estado de resultados,

1
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3.6, Gastos
L.os gastos se reconocen en el estado de resuttados cuando se incurren. Los gastos de

administracion o manejo pagados al Agente de Pago, Regisiro v Transferencia se
calculan con base en tarifas establecidas en &l contrato de Fideicomisa.

4. Depdsitos en banco

Al 31 de diciembre de 2018, los depésitos en banco se componen de lo siguiente:

2018 2017
Cuentg de Reserva . 299813 366,871
Fondos disponibles 630,462 425 882

830,275 792 753

Los depositos a la vista en banco estan conformados por cuentas de ahorro en Banco
General, 3.A., de conformidad con lo siguiente:

En estas cuentas se depositaran todos los fondos recibidos por el Administrador de parte de
los Deudores por concepto de capital & intereses sobre los créditos sedidos en garantia, con
la finalidad de mantener en todo momento el balance requeride para el pago trimestral de
capital @ intereses de los Bonos ermitidos,

5. Préstamos cedidos en garantia

Medianie Escritura Pdblica No.15,171 de fecha 20 de octubre de 2010 de |a Notaria Segunda,
Banco La Hipotecaria, S.A. del Circuito de Panama Banco La Hipotecaris, S.A {como
‘Cedente”), cede y traspasa Créditos Hipotecarics a favor del Fidugiario de Garantia, que al
19 de octubre del afio 2070, mantenian un saldo de capital de B/.96,000,028; incluyendo sin
que esto implique mitacidn, log derechos, garantias o privilegios que accedan a tales eréditos
o de los cuales el Cedente sea titular por virtud de los mismos, tales como:

= El derecho de hipoteca y anticresis sobre los bienes inmuebles, meluyendo las mejoras,
estructuras y otros bienes incorporados a los mismos v todas las mejoras, adicionas,
alteraciones y reemplazos que se efectien a los mismos de fiempo en tiempo (los "Bisnes
Hipotecados™).
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&

Cualquier beneficic de los seguros de desgravamen contratados por ef respectivo Deudor o
por el Cedente scbre los Bienes Hipotecados o la vida del Deudor.

Cualquier derecho de prenda sobre fondos que el respective Deudor mantenga
depositades con gl Cedente.

Cusglguier comision de mangjo.

Cualquier darecho a cobrar para si a favor de terceros cualesquiera otras sumas conforme
a lo pactado en el respectivo contrato de préstamo, créditos fiscales devangados por los
Créditos Hipotecarios otorgades de acuerde z la Ley de Intersses Preferenciales;
guedando entendido que las partes en los Contratos de Cesitn de Créditos Hipotecarios
fijaran una fecha en relagion con la cual &f Cedente debers declarar el Saldo de Capital del
Grupo de Hipolecas,

Ef Cedente, de tiempo en tiempo ha cedide 2 favor del Fideicomiso de Garantiz administrade
por el Fiduciario, Creditos Hipotecarios elegibles, los cuales al 31 de diciembre de 2018
asCienden & B/.46,200,183 luego de excluir fa cartera de Créditos Mipotecarios no elegibles
por el monio de B/.48,424,

Los Creditos Hipotecarios deben tener las siguientes condiciones y caracteristicas para ser
considerados como elegibies para ser cedidos al Fiduciario de Garantia vy formar parte de las
Garantias de la Emision:

En la fecha de corte, ningin Crédite Hipotecario qua conforme & Grupo de Hipotecas
estara moroso en el page del capital e intereses por mas de 30 dias, v en la fecha de
clerre, ningln Crédito Mipotecario que conforme el Grupo de Hipotecas estara moroso an
el pago dal capital e intereses por mas de 60 dias, En la fecha de clerrs, el Cedente no
habra adefantado fondos, ¢ inducide, solicitado o con conocimiento recibida ringln
adelznto de fondos de una parle que no sea el deudor, directa o indirectamente,
correspondiente al pago de cualquier monto requerido por un Crédite Hipotecario;
guedando entendido que en la fecha de cierre el Grupo de Hipotecas no contara con
Créditos Hipotecarios que estén morosos en el pago de capital e intereses por mas de 30
dias con un saldo de capital mayor al 2% de saido de capital del Grupo de Hipotecas,

Hasta donde tiene conocimiento el Cedente no mantiene pendiente pagos de impuestos,

contribuciones, incluyends alcances por ser pagadsos, primas de segure, 0 cualguler otro
cargo gue materialmente pueda afectar jos Bienes Hipotecarios.
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Los términos de cada Crédito Hipotecario me han sido incumplidos, renunciados,
alterados o modificados de ninguna forma, excepto por los documentos ascritos que han
sido identificados en cada contrate de cesién de Créditos Hipotecarios, o de ser
necesario, para proteger los interesas del Fiduciario de Garantia.

No han side celebrados documentos de renuncia, alteracion ¢ modificacion de ninguns de
los Creditos Hipotecarios y ningin Deudor ha sido liberado, en todo o en parte.

Ningun Crédito Hipotecario estd sujeto a ningln derecho de terminacién, reclamo,
reconvencion o defensas, y ninguno de los términos de los Créditos Hipotecarios o e
gjarcicio de ninglin derecho del acreedor del mismo alli contemplado, se considera como
no ejecutable, en todo o en parte, o sujeto a ningln derecho de terminacion, reclamo,
reconvencion o defensa y ninguno de dichos derechos de terminacion, reclamo,
reconvencion ¢ defensa ha sido ejercido por alglin Deudor,

Todos los bienes inmuebles que forman las garantias de cada Crédito Hipotecario han
sido asegurados por una compafia de seguro con licencia para operar en la Replblica de
Panama contra pérdidas por incendio vy otros siniestros que son usuales en o drea en
donde se encuentra ubicado e} bien inmueble. Todas ias polizas de seguro son validas y
gjgcutables y vigentes. El Cedente ha sido designado comp ef beneficiario de todas las
polizas de seguro y, en ia fecha de clerre, habra cedido su condicion de bereficiario al
Fiduciario de Garantia, Cada Crédito Hipotecario obliga al respective Deudor 3 mantenar
todos aquellos seguros a su cargo v en caso de aue incumpla con esta obligacian, e
acreedor hipotecario estéd autorizado a mantener la poliza a cargo del Deudor v a ser
reambpolsado por el Deudor,

tlasta donde tiene conocimiento &f Cedente, a la fecha en que fue otorgade cada Crédito
Hipotecaric todos y cada une de los roquisiias de cuaiguiera Ley nacional o local,
incluyendo, pero no limitada a ambiental, proteccion al consumidor, zonHicacion,
desarrollc urbano o transparencia, que sea aplicable a los Créditos Hipotecarios y
relacionados con el bien hipotecads, han sido cumplidos, en todos los aspectos
materiales.

Ningin Crédite Hipotecario ha side pagado, cancelado, subordinade, o terminado, en todo
0 en parte, vy los Bienss Hipotecados no han sido liberados del gravamen del raspectivo
Credito Hipotecario, en todo o en parte, y ningin contrato ha sido celebrade que pudiera
efectuar dicha fiberacién, cancelacién, subordinacion o rescision.

Cada Credito Mipotecario constituye una primera hipoteca valida, existente v exigible de
U respectivo Bien Hipotecado, incluyendo todas tas mejoras del Bien Hipatecade.
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4

Cada Cradito Hipotecario ha sido debidamente inscrito en el Registro Publico de la
Republica de Panama como primer gravamen hipotecario y ningin registro ocasional es
necesario para establecer y mantener dicho primer gravamen hipotecario sobre af Bien
Hipotesado.

Cualquiera garantia o documento equivalente relacionado con v sntregado an relacion
con los Créditos Mipotecarios establece o crea un primer gravamen y una primera valida,
en existencia y exigible sobre el bien hipotecado y el Cedente esté faculiado para vender
y ceder dichos derechos al Fideicomise de Garantia.

Los contratos de préstamos y Créditos Mipotecarios crean una obligacién Jegal, valida ¥
exigible del respectivo deudor que es obligatoria de acuerdo a sus términos v sujeto a las
leves de la Republica de Panama.

rasta donde tiene conocimiento et Cedente, todas las partes de los Créditos Hipotecarios
tienen capacidad legal para celebrar dicho Cradite Hipotecaric y para celebrar el
documento que crea el Crédito Hipolecario y dichos documentos han sido debidamente
celebradog por las partes,

Los fondos de cada Crédito Hipotecario han side totalmente desembaolsados, todas las
obligaciones dei Cedante que ha originado dicho Crédito Hipotecario han sido totalmente
cumplidas v liberadas, v no hay requisitos para fuluros desembolsos. Todos los costos,
honorarics y gastos Incurridos en otorgar los Créditos Hipotecarios, incluyendo la
inscripcion de los Créditos Mipotecarios en el Registro Publico de Panama. han sido
pagados y no hay comisiones debidas o pendientes v ef Deudor no tiene derecho a recibir
ningan fondo adicional.

El Cedente estd debidamente facultado para transferir v vender cada Crédito Hipotacario
al Fideicomiso de Garantia para beneficio de los Tenedores de Bonos, libre de todo
gravamen, prenda, cargo, demanda ¢ garantia y posee todo el derecho v autoridad sin
ningun interés ¢ paricipacion de, o cuerde con, cualguier otra parte, para vender y ceder
dicho Crédito Hipotecario a la fecha o en el futuro,

Excepto por la morosidad en los pagos permitidos, no hay incumplimiento, infraccion,
vialacion o evenfo de aceleracion existente bajo cualquier Crédito Hipotecario ¥ NG hay
evente que, con el pasar del tiempo o con notificacion v la expiracion de cualquier periodo
de gracia o cura, pudiera constituir un incumplimiento, infraccion, violacidn o evento de
aceleracién, y el Cedente no ha renunciado a ningin incumplimiento, infraccion, violasion
o evento de aceleracidn,
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e Hasta donde tiene conocimiente ef Cedente, no hay gravamenes 0 demandas que hayan
sido presentadas por trabajo, labor o material y no hay derechos pendientes que de
conformidad con la ley aplicable pudieran liberar dichos gravamenes afectando e
correspondiente bien hipotecado, que son o pudieran ser gravamenes previos o iguales ai
constituido sobre los bienes hipotecados mediante el correspondiente Crédito Hipotecario.

+ Hasta donde tiene conocimiento el Cedente todas las mejoras que serdn consideradas en
ia determinacion def valor del bien hipotecado se mantienen enteramente dentro de los
timites y las restricciones del bien hipotecado.

o Los Créditos Hipotecarios estan en denominaciones de Ddlares {USS) de los Estados
Unidos de América, con una fasa de interés variable pagadera y con términos no mayores
de 30 ahos.

«  Las practicas usadas por el Cedente con respecto a cada Crédito Hipotecario son en todo
sentido legales, usuales, prudentes y la costumbre en &f negocio de la plaza en la
Republica de Panama.

» Cada bien hipotecario que garantiza los Créditos Hipotecarios esta libre de dafios y
perjuicios vy no ha sido afectado por incendio, terremoto, inundaciones, huracanes y
cualesquiera otros eventos similares que pudiesen afectar adversamente su valer vy no
hay procedimiantos pendientes de expropiacion o de total o parcial condena de bien
hipotecado aiguno,

» Cada Crédito Hipotecario contiene términos y disposiciones que son acostumbradas y
axigibles en la Republica de Panama.

e Ninguna parte ha cometido dolo, incluyando sin limitacidn, el Cedente v hasta donde tiene
conocimiento el Cedente, el deudor, el evaluador v ! corredor, st hay alguno, en relacién
con el otorgamiento de los Creditos Hipotesarios,

e Cada Crédito Hipotecaric ha sido originade de acuerdo con las politicas internas del
Cedente, y en el momenio de su oforgamiente, el pago mensual de cada Crédito
Hipotecario no excedit 35% de! ingreso verificable de los respectivos daudores.

¢ En la fecha de corte e! saldo de capital de cada uno de los Créditos Hipotecados, cuyn
propdsito fue la adquisicién de una vivienda nueva, no excede &) 98% de! precio de venta
© su valor, lo que resuite menor, al momenio de dicha adquisicién, v ningiin saldo de
capital de un Crédito Hipotecario cuyo proposito fue el refinanciamiento de una vivienda
exceda el 85% de su valor criginal en e momento del otorgamiento del Crédite
Hipotecario.
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"

Eil Cedente no tiene conocimiento de algin hecho que lo pudiera flevar a oreer que alguno
dle dichos Crédilos Hipotecarios no sera pagado en su totalidad 3 su vencimiento.

El Cedante no tiene conocimiento de ningdn litigio ante tribunales locales en relacion con
ninguno de los Créditos Mipotecarios o Biehes Hipotecados relacionados con dichos
Creditos Hipotecarios o de algun hecho o situacion que pudiera ser demandado o
presentade por algun Deudor o un tercero que pudiese ser reclamado para afectar |a
validez y ejecucion de cualquier Crédito Hipatecario.

Los Creditos Mipotecarios en relacian con los cuales se anticipa que se generen créditos
fiscales han sido debidamente otorgados en cumplimiente de los reguisites establecidos
en la Ley 3 de 1985 sobre intereses preferenciales para poder solicitar trimestralmente &
credite fiscal gue les corresponde,

En la fecha de corte, ningdn Crédito Hipetecario tuvo un saldo de capital que supera los
B/.80,000 o un saldo de capital inferior a los B/.2,000 (dos mil),

En la fecha de corte, el saldo de capital de los Créditos Hipotecarios cuye proposito fue el

refinanciamiento de una vivienda no es mayor al 25% del saido de capital del Grupo de
Hipotecas.

En el memento def olorgamiento de cada Crédito Hipotecario, fos deudores de cada uno
de log Créditos Hipotecarios son residentas de la Replblica de Panama.

8. Impuesgto zobre la renta

o El Decreto Ejecutivo No 170 del 27 de octubre de 1993, establece en &l articulo 81 que se

consideran contribuyentes los Fideicomisos constituidos conforme a 12 Ley gue generan
rentas gravables. Los Fidelcemisos constituidos de acuerdo con la Ley No.1 del 5 de enaro
de 1984, se considera contribuyente &l Fiduciario, quien determinara el impuestoe de

acuerdo con fas reglas generales aplicables a las personas juridicas o naturales seqin sea
su naturaleza.

o De acuerdo a ta legislacion fiscal vigente, la renta proveniente de los intereses ganados

sobre depositos en bancos locales, estan exentos del pago del impuesto sobre Iz renia.

« Al 31 de diciembre da 2015 ef Fideicomiso no genaré rents gravabis.
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FIDEICOMISO DE GARANTIA BG TRUST, INC. (0061-GTIA-10)
DECIMO FIDEICOMISO DE BONOS DE PRESTAMOS HIPOTECARIOS
DE BANCO LA HIPOTECARIA, S.A,

Notas a los Estados Financleros
FPor el afio terminado &l 31 de diclembre da 2018
(Cifras en balboas)

7. Marco regulatorio

La Ley 1 def 5 de enero de 1984 requla el Fideicomiso en Panama y e reglamentd mediants
el Decreto Ejecutivo No.16 del 3 de octubre de 1984, Posteriormente, se modifico ef decreto
anterior con el Dacreto Ejecutivo No, 13 del 17 de abril de 1985 y con ta Resolucion No.2012
del 20 de noviembre de 1996, Todas las sociedades con autorizacion de ofera publica
garantizadas por el sistema de Fideicomiso deben presentar a la Superintendencia de
Mercado de Valores de Panamd, timestralmente, una certificacion del Fiduciario, en 1a cual
constan fos bienes que constituyen el patrimonio del Fideicomisao.

La Ley 21 del 10 de mayo de 2017, establece las normas para fa regulacion v supervisian de
los Fiduciarios v del negocio del Fideicomiso, 1a cual establece gque l2 Superintendencia de
Bancos de Panama tendrd competencia privativa para regular y supervisar a los Fiduciarios
titulares de licencia fiduciaria o autorizada por ley para ejercer ! nsgocio de Fideicomiso, asi
como velar por el adecyuado funcionamiento del negocio de Fideicomisos. La presente Ley
deroga los articules 38 y 37 de la Ley 1 de 5 enero de 1984, asi como el Decreto Ejecutivo
No.16 del 3 de octubre de 1984, y modificé varios articulos de la Ley 1 del 5 de enero de
1284,

8. Aprobacién de estados financieros

Los estados financieros por el afio terminado e 31 de diclernbre de 2018, fusron aprebados
por la administracion del Fiduciaro para su emision en |a fecha 27 de marzo de 2019,
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En la Ciudad de Panamd, Capital de la Repiblica y Cabecera del Circuito Notarial del mismo

i

nombre, a los diesinueve (19) dias del mes de febrero del afio dos mil diecinneve (2019), ante mi
NORMA MARLENIS VELASCO CEDENO, Notaria Piblica Duodécima del Circuito de
Panamd, portadora de la cédula nimero ocho-doscientos cincuenta-trescientos treinta y ocho (8-
250-338), comparecieron personalmente, JOMN RAUSCHKOLB, vartn, estadounidense, mayor
de edad, casado, vecino de esta ciudad, con cédula de identidad personal nimero E-ocho-setenta y
cuatro mil doscientos cincuenta y uno (E-8-74251), quien: manifiesta no necesitar intérprete por
entender perfectamente el idioma espafiol; EDUARDO JOSE FABREGA ELEMAN, varén,
panamefio, mayor de edad, casado, vecino de esta ciudad, con cédula de identidad personal nimero
ocho-trescientos ochenta y nueve-setecientos veintisiete (8-389-727); NICOLAS PELYHE
VARGA, varén, panamefio, mayor de edad, casado, vecine de esta ciudad, con céula de identidad
personal nlmero ocho-cuatrocientos dieciocho-cuatrocienios sesenta v siete (8-418-467), v
GISELLE PINEL DE TEJEIRA, mujer, panamefia, mayor de edad, casada, vecina de esta ciudad,
con ¢édula de identidad personal nimero tres-ochenta y siete-mil ochocientos cuarenta y seis (3-87-
1846), actuando en sus condiciones de Gerente General, Presidente de la Junta Directiva, Tesorero
de la Junta Directiva v Vice-Presidente Ejecutiva de Finanzas, respectivamente, de la sociedad
andnima denominada BANCO LA HIPOTECARIA, 8.A., sociedad andnima inscrita a la Ficha
trescientos veintitrés mil doscientos cuarenta v cuatro (323244), actualizada sl Documento Redi un
millén setecientos ochenta y seis mil quinientos treinta vy ocho (1786538) de la Seccién de
Micropeliculas (Mercantil) del Registro Puiblico, todos con domicilio én Via Espafia, Plaza
Regency, Edificio Tesera 177, piso trece, corregimiento de Bella Vista,‘Distrito de Panam4, la cual
actia et su carbcter de Fiduciario del DECIMO FIDEICOMISO DEI BONOS DE
PRESTAMOS HIPOTECARIOS (en adelante “EL DECTMO FIDEICOMISO™), personas a
quienes conozeo y me selicitaron que extendiéra esta Diligencia Notarial para hacer constar, bajo
Juramento, con el fin de dar cumplimiento a las disposiciones contenidas en el Acuerdo dieciocho-

dos mil (18-2000) de once (11) de octubre de dos mil (2060), modificado por los Acterdos N°.2-
2018, N°.12-2003, N°.8-2004, N°.2-2007 y N°.1-2009.

PRIMERO: Declara cada unc de los comparecientes que han revisado el Estado Financiero Anual

de EL DECIMO FIDEICOMISO, correspondiente al treinta y uno (3 1) de diciembre de dog le
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dieciocho (2018).

SEGUNDO: Que a sus juicios, los Estados Financieros 1o contienen informaciones o declaraciones
falsas sobre hechos de importancia, ni omiten informacién sobre hechos de importancia que deban

ser divulgados segln el Texto Unico ordenado por la Asamblea Nacional, que comprende el

o Decreto Ley uno (1) de mil novecientos noventa y nueve (1999) v sus leyes reformatorias y el

G

Titulo 1T de la Ley 67 de 2011, o que deban ser divulgados para que las declaraciones hechas en

.‘ PYLSY
h ‘wnh‘b(" "‘.\

dicho informe no sean tendenciosas o engafiosas a la Juz de las circunstancias en las que fueron

hechas.

TERCERO: Que a sus juicios los Estados Financieros Anuales y cualquier otra informacion

financisra incluida en los mismos, representan razonablemente en todos sus aspectos la condicién

financiera v los resultados de las operaciones de KL DECIMO FIDEICOMISO, para &l periodo
cotrespondiente def primero (19) de enero al treinta y uno (31) de diciembre de dos mil dieciocho

(2018).-

CUARTO: Los comparecientes declaran ademas gue:
a. Son responsables del establecimiento y mantenimiento de controles interncs de la empresa.—---
b. Hen disefiado los mecanismos de control intemo que garanticen que toda Ja informacion de

importancia sobre EL DECIMO FIDEICOMISO, sean hechas de su  conocimiento,

fﬂ.t,wm' particularmente durante el periodo en el que los reportes han sido preparados.
i
ey

¢. Han evaluado la efectividad de los controles internos de EL DECIMO FIDEICOMISO,

dentro de los noventa (90) dias previos a la emisién de los Estados Financieros, —rmmmmmnn smmm cmmmnmnars

o
P

ot d. Han presentado en los Estados Financieros sus conclusiones sobre la efectividad de los
L

controles internos con base en las evalvaciones efectuadas a esa fecha.
QUINTO: Declara cada uno de los comparecientes que han revelado a los auditores de EL
DECIMO FIDEICOMISO, lo siguiente:

a. Todas las deficiencias significativas que surjan en el marco del disefio y operacidn de los
controles internos, que puedan afectar negativamente la capacidad de EL DECIMO

FIDEICOMISO, para registrar, procesar y reportar informacidn financiera, e indicado a los

auditores cualquier debilidad existente en los controles internos.
b. Cualquier fraude, de importancia o no, que involucre a la administracién u otros empleados que

cjerzan un rol significativo en la ejecucion de los controles internos de EL DECIMO
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FIDEICOMISO.

SEXTO: Que cada uno de los comparecientes ha revelado a jos auditores externos la existencia o
no de cambios significativos en los controles internos de EL DECIMO FIDEICOM 0, o
cualesquiera otros factores que puedan afectar en forma importante tales controles con posterioridad
a la fecha de su evaluacion, incluyendo la formulacién de acciones correctivas con respecto a

deficiencias o debilidades de importancia dentro de la empresa.

SEPTIMO: Que hacen esta declaracion para que sea presentada ante la Superintendencia del

Mercado de Valores de Panama4.

i Lefda como le fue la misma en presencia de los testigos instrumentales, sefiores ALEXIS

i

GUERREL RODRIGUEZ con cédula de identidad personal nimero OCHO-CUATROCIENTOS

OCHENTA Y SEIS.SEISCIENTOS SIETE (8-486-607), y SIMION RODRIGUEZ BONILLA con
¢édula de identidad personal nlimero NUEVE-CIENTO SETENTA V CUATRO-DOSCIENTOS
(9-174-200), ambos mayorés de edad, panamefios y vecinos de esta ciudad, a quienes conozeo y son

habiles para el cargo, la encontraron conforme, le impartieron su aprobacion v la firman todos para

constancia, por ante mi, el Notario, que doy fe.
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JOHN DAVID RAUSCHKOLB

NICOLAS PELYHE VARGA

ORMAMARLENIS VELASCO CEDENO |
UODECIMA DEL CIRCUITO NOTARIAL
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