Formulario IN-A

REPUBLICA DE PANAMA
SUPERINTENDENCIA DEL N.ZRCADO DE VALORES

ACUERDC 18-00
(de 11 de octub: 2 del 2000)
ANEXO t 0.1

FORMULARI) IN-A
INFORME DE ACT JALIZACION
ANUA

Ano terminado al 31 de «iiciembre de 2012

PRESENTADO SEGUN EL DECRETO LEY 1 DE 8 DE. JULIO DE 1999 Y EL ACUERDO No. 18-00 DE
11 DE OCTUBRE DEL 2000.

INSTRUCCIONES GENERALES A LOS FORMULARIOS IN-A e IN-,"

A.  Aplicabilidad

Estos formularios deben ser utilizades por todos los emisores de - slores registrados ante la SMV, de conformidad con lo que
dispone el Acuerdo No. 18-00 de 11 de octubre del 2000 (con ind rendencia de si el registro es por oferta publica o los otros
registros obligatorios). Los Informes de Actualizacién: seran exigib 23 4 partir del. 1 de enero del afio 2001. En tal virtud, los
emisores con cierres fiscales a diciembre, deberan presentar su Infori;:e Anual conforme las reglas que se prescriben en el referido
Acuerdo. De igual forma, todos los mformes interinos de emisore;s con cierres fiscales especiales (marzo, junio, noviembre y
otros), que se deban recibir desde el 1 de enero del 2001 en adelants, tendran que presentarse segun dispone el Acuerdo No. 18—
00. No obstante, los emisores podran opcionalmente presentarlos a .« Comisién antes de dicha fecha.

B. Preparacién de los informes de actualizacién

Este no es5 un formulario para llenar espacies en blanco. Es o iramente una guia del orden en que debe presentarse la
informacién. La SMV pone a su dispesicidn el Archivo en procesador de palabras. En el future, el formulario podré ser
descargado desde la pagina en internet de la SMY.

Si alguna informacion requerida no le es aplicable al emisar, por 'st’ saracteristicas, la naturaleza de su negocio o por cualquier
otra razdn, deberd consignarse expresamente tal circunstancia y las “rzones por las cuales no le aplica. En dos secciones de este
Acuerdo se hace expresa referencia al Acuerdo No. 6-00 de 19 de r ‘#yo del 2000 (modificado per el Acuerdo No. 15-00 de 28 de
agosto del 2000), sobre Registro de Valores. Es responsabilidad del “misor revisar dichas referencias.

El Informe de Actualizacion debera presentarse en un original y una uopia compieta inciuyendo los anexos.

Una copia compieta del Informe de Actualizacion debera ser preser.tada a la Bolsa de Valores en que se encuentre listados los
valores del emisor.

La informacioén financiera debera ser preparada de conformidad con : establecido per los Acuerdos No. 2-00 de 28 de febrero del
2000 y No. 8-G0 de 22 de mayo del 2000. Cuando durante los perio ©s contables que se reportan se hubiesen suscitado cambios
en ias politicas de contabilidad, adquisiciones o alguna forma de con ajnacion mercantil que afecten la comparabilidad de las cifras
presentadas, el emisor debera hacer clara referencia a tales cambios !'sus impactos en las cifras.

De requerir alguna aclaracion adicional, puede contactar a los funcic. rios de la Direccién Nacional de Regisfro de Valores, en los
teléfonos 501-1700, 501-1702.

: E! Dé. imo Fideicomiso de Bonos de Préstamos
RAZON SOCIAL DEL EMISOR: : Hipo! carios (con Banco La Hipotecaria, S. A.
' actua 110 a titulo Fiduciario.)

Bono: Hipotecarios Residenciales

VALORES QUE HA REGISTRADO: Resol 12i0n No. 272-10; Resolucién No, 443-10;
Rescl .isidn Ne. 555-10

NUMEROS DE TELEFONO Y FAX.

DEL EMISOR: - Teléfcro: 300-8500; fax: 300-8501

: ; Edificy Plaza Regency 195, Piso 4, Via Espafia,
PIRECC 0N HEL EMISOR: Panar 14, Repiblica de Panama
DIRECCION DEL CORREO gtejeir :@lahipotecaria.com

ELECTRONICO DEL EMISOR:
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| PART :
I.  INFORMACION DEL FIDUCIARIO y/o EI FlDElco,‘ﬁ}slso; SEGUN EL CASO

Historia y desarrollo de la compaiiia (EI Fiduciario)

Importante: Aunque este formulario divulga informacin sobre el Fiduciario (Banco La Hipotecaria, S.
A.), dicha informacion es meramente informativa. El pago de los Bonos Hipotecarios esta respaldado
tnica y exclusivamente por los bienes Fiduciarios, los cuales estaran integrados principalmente por la
cartera de créditos hipotecarios. Tales bienes representan, tal como lo dispone la ley, un patrimonio
separado_e independiente del patrimonio o bienes nropios del Fiduciario (y del fideicomitente y
fideicomisario). Ni Banco La Hipotecaria S.A., ni Grupo ASSA, S.A. ni sus respectivos accionistas,

subsidiarias afiliadas, directores o ejecutivos garantizan o responderan por el page de los Bonos
Hipotecarios.

Informacién Basica Fiduciario. Banco La Hipoterzria, S.A. a titulo Fiduciario (en adelante el
“Fiduciario”) es una sociedad andénima constituida de. conformidad con las leyes de la Republica de
Panama, seglin consta en la Escritura Publica No. 795( Je 19 de Abril de 1996 de la Notaria Primera del
Circuito de Panama, la cual se encuentra inscrita a la Ficha 323244 Rollo 52052 e Imagen 0044 de la
Seccion de Micropelicula (Mercantil) del Registro Putlico desde el 20 de noviembre de 1996 Segun
resolucion S.B.P. N° 120-2010 de 26 de rnayo 2010 ia Superintendencia de Bancos otorgé Permiso
Temporal a La Hipotecaria, S. A. para protocolizar & inscribir en el Registro Publico los documentos
relativos a la modificacion de su Pacto Social, incluyer, =0 el cambio de su razon social por la de Banco
La Hipotecaria, S. A. y segtn resolucién S. B. P. N° 4127-2010 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 hipotecarios residencia =3 y personales, administrar y titularizar créditos
hipotecarios residenciales y personales. Ademas de cc :tar con la licencia bancaria, mediante Resolucion
FID N°3-97 del 6 de agosto de 1997, la Superintendenc = de Bancos le otorgd a La Hipotecaria, S. A. una
licencia fiduciaria que le permite realizar negocios de ‘ideicomiso en o desde la Republica de Panama.
La Compafia se encuentra registrada en la Superiniendencia del Mercado de Valores mediante
Resolucion  No.487-01 de 14 de diciembre de 2001. I duefio del 100% de las acciones de Banco La
Hipotecaria S.A. es La Hipotecaria (Holding) Inc., una sociedad constituida en las Islas Britanicas
Virgenes. Actualmente, los accionistas principales de'La Hipotecaria (Holding) inc. son, Grupo ASSA,
S.A. (69.01% de las acciones), duefio de ASSA Corr oafila de Seguros, una de las mas importantes
aseguradoras en la Republica de Panama, La Corporz zi6n Financiera Internacional — IFC (13.5% de la
acciones), la cual es un miembro del World Bank Gr sUp ¥y una de las mas importantes instituciones
multilaterales del mundo e Inversiones Americana (13.98% de las acciones). El remanente de las
acciones de La Hipotecaria (Holding) Inc. pertenecen '3 empleados de Banco La Hipotecaria, S.A. El
domicilio comercial del Fiduciario se indica a continuaci‘n:

Edificic Plaza Rex ency, Piso 4, Via Espafia, Ciudad de
Panama, Republic.z de Panama

Apartado Postal (323 04422

Ciudad de Panamr 3, Republica de Panama

Teléfono: 300-8500

Fax: 300-8501

Direccion fisica:

Direccidn postal:

gtejeira@lahipo! 2caria.com

Correo electronico:

1) Informacién basica Fideicomiso. ¢
Las otras partes involucradas en la transaccion son las siguientes:

Fiduciario: LA HIPOTECARIA, S.A.
Fideicomitente: LA HIPOTECARIA (HOLDING INC
Fideicomisario: LOS TENEDORES REGISTRRADOS DE LOS BONOS EMITIDOS HASTA

CUMPLIDOS TODAS LAS TIBLIGACIONES ASUMIDAS POR EL EMISOR,

Fecha de este Informe: 20 de marzo de 2013
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QUIENES SERAN ENTONCES SUBSTITUIDO POR EL FIDEICIOMITENTE
Fiduciario de Garantia BANCO GENERAL, S.A.

El Décimo Fideicomiso de Bonos de Préstamos Hipctscarios fue inscrito en el Registro Publico de
Panama, FID 1527, Documento 1851759

El Fideicomiso de Garantia del Décimo Fideicomiso d: Bonos Hipotecarios fue inscrito en el Registro
Publico de Panama, FID 1683, Documento 1852786 ‘

2) Evolucién de la estructura organizativa - Fiduciario.

En mayo de 1997, el Grupo Wall Street Securities cro La Hipotecaria S.A., (anteriormente conocido
como Wall Street Comparfiia Hipotecaria, S.A.) la primera institucién no-bancaria en Panama
especializada en la generacion, desembolso administracién vy titularizacién de préstamos hipotecarios.
En marzo de 2000 Grupo Wall Street Securities vend:s un 50% de sus acciones en La Hipotecaria a
Grupo ASSA, S. Ay La Hipotecaria empezo a funciona- independientemente de sus dos accionistas.

En diciembre de 2002, Grupo Wall Street Securitie traspasé a Grupo ASSA, S.A. e Inversiones
Americasa, S.A. su interés accionario en la Hipots :aria (Holding), Inc. En diciembre de 2009, la
Corporacion Financiera Internacional (IFC) adquirid 3 14.99% de las acciones de la Hipotecaria
(Holding), Inc. Desde el inicio de sus operaciones er mayo de 1997, Banco La Hipotecaria, S.A. ha
llegado a ser uno de los lideres en el mercado de hipotecas bajo la Ley de Intereses Preferenciales en la
Republica, aprobando préstamos hipotecarios a mas f: 17,461 familias panamefias con un valor en
exceso de US $471.2 millones. Los mismos cumplen c-:n estandares aceptados internacionalmente para
la generacion y administracion de créditos hipotecario: y las viviendas financiadas cubren una variada
gama de proyectos. El sistema de informatica que :tiliza La Hipotecaria en su manejo de carteras
hipotecarias esta disefiado con especificaciones internazionalmente aceptadas para administrar carteras

hipotecarias y efectuar titularizaciones de carteras hipotecarias en los Estados Unidos y otros paises
desarrollados. ‘

3) Evolucién del negocio, Fiduciario:

La Hipotecaria abrié sus puertas al pubiico en mayo dr. 1997 con un solo local en planta baja de Plaza
Regency, ubicado en Via Espafia con un capital iniciz' de US $250,000 y un equipo de 5 empleados.
Durante sus primeros afios, La Hipotecaria se de“ic6 a actividades de originar, desembolsar y
administrar creditos hipotecarios. En Mayo 1999 sit 76 como Fiduciario del Primer Fideicomiso de
Préstamos Hipotecarios, su primera titularizacion de pré stamos hipotecarios y sujeto de este informe. En
Septiembre de 2001 servio como Fiduciario del € :gundo Fideicomiso de Bonos de Préstamos
Hipotecarios. En Julio de 2002 fungié como Fiduciari: rlel Tercer Fideicomiso de Bonos de Préstamos
Hipotecarios. En Octubre de 2003 fungié como F :uciario de! Cuarto Fideicomiso de Bonos de
Prestamos Hipotecarios. En Julio de 2004 fungid comn » Fiduciario del Quinto Fideicomiso de Bonos de
Préstamos Hipotecarios. En Marzo de 2005 fungié cot 15 Fiduciario del Sexto Fideicomiso de Bonos de
Prestamos Hipotecarios. En Diciembre de 2005 fung:: como Fiduciario del Séptimo Fideicomiso de
Bonos de Préestamos Hipotecarios. En Febrero de 200." fungié como Fiduciario del Octavo Fideicomiso
de Bonos de Préstamos Hipotecarios. En Febrero de 2008 fungié como Fiduciario del Noveno
Fideicomiso de Bonos de Préstamos Hipotecarios. Er noviembre de 2008 fungié como Fiduciario del
Primer Fideicomiso de Bonos de Préstamos Personales. En noviembre de 2010 fungié como Fiduciario
del Décimo Fideicomiso de Bonos de Préstamos Hip tacarios. A la fecha de la presentacion de éste
informe, La Hipotecaria con 159 empleados permanentes cuenta con sus oficinas principales y una
sucursal en Plaza Regency, una sucursal en la Ciudad 12 Santiago, provincia de Veraguas, una sucursal

en la Ciudad de David, provincia de Chiriqui, y una si :ursal en la Ciudad de La Chorrera, provincia de
Panama.

4) Evolucion del negocio - Fideicomiso:

El Décimo Fideicomiso de Bonos de Préstamos Hipo zcarios se constituyd sobre un aporte inicial de
$5,000 y una cartera hipotecaria de 3,611 créditos Hipc scarios con un saldo insoluto de $96,000,029. El
Fideicomiso permanecera en vigencia hasta que los »jonos de hipotecas residenciales emitidos y en
circulacion hayan sido redimidos y los créditos hipotec rios hayan sido pagados en su totalidad o hayan
sido cedidos por el Fideicomiso: o bien si el Fideicomis+ 3s terminado de mutuo acuerdo.

Fecha de este Informe: 20 de marzo de 2013



Formulario IN-A Pagina 4

El 12 de noviembre de 2010, el Decimo Fideicomiso en;ti6 dos series de Bonos Hipotecarios por un total
de $96,000,000 que fueron clasificados en Bonos serie A por $86,400,000.00 que son pagaderos
mensualmente y Bonos serie B por $9,600,000.00. Estus ultimos son mas rentables pero a su vez tienen

mas riesgo ya que son los que asumen la ganancia © perdida que pudiese experimentar el Décimo
Fideicomiso mensualmente.

El vencimiento de los bonos de préstamos hipotecario . sera el 8 de septiembre de 2039 o la fecha en
que venza el Ultimo crédito hipotecario, lo que ocurra de ultimo.

La tasa de interés establecida para los bonos hipotecarius es la siguiente:
Bonos Serie A: La tasa de interés Serie A esta ind:xada 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 cinco por

ciento (2.3675%) de dicha tasa de referencia. Los int~reses son pagaderos mensualmente el dia 8 de
cada mes, o el proximo dia laborable después del 8.

Bonos Serie B: La tasa de interes Serie B esta inc ada a2 la tasa de referencia publicada por la
Superintendencia de Bancos y equivale a la tasa que ::sulte de sumar dos punto veinticinco por ciento
(2.25%) a dicha tasa de referencia. Los intereses son } ©gaderos mensualmente el dia 8 de cada mes, o
el proximo dia laborable después del dia 8.

Por la naturaleza de la emision de los Bonos Hipotecarios Residenciales, aunque no se solicitd la
siguiente informacion, es necesaria para poder entende: 2l comportamiento de la emision:

Las caracteristicas del la cartera hipotecaria en la feché de la emision, al 12 de noviembre de 2010 fue
la siguiente: -

Numero de préstamos 3 3,611
Saldo insoluto total de los préstamos ) 96,000,029.23

Saldo de prestamos otorgados bajo la Ley de Int. Preferenciz! 81,103,609.33

Saldo de préstamos no otorgados bajo la ley de Int. Preferenal. 14,911,602.22
Monto total original de los prestamos 103,444,380.17
Saldo minimo de los préstamos 4,039.59
Saldo maximo de los préstamos 77,725.52
Saldo promedio de los préstamos 22,135.12
Tasa méaxima de los préstamos 11.00%
Tasa minima de los prestamos 6.75%
Tasa promedia ponderada de los préstamos 6.85%
Relacion saldo / avaluo minima de los préstamos 13.71%
Relacion saldo / avaluo maxima de los préstamos J 98.21%
Relacion saldo / avaluo promedio de los préstamns 84.64%
Relacién saldo / avaluo promedio ponderada de los préstamos 86.41%
Primera fecha de vencimiento de los préstamos 30/06/2017
Ultima fecha de vencimiento de los préstamos j 30/06/2040
Promedio ponderado de tenencia en libros (meses) 36.67

A medida que han pasado los meses desde la feche de emision, las hipotecas se han amortizado y

madurado, y en algunos casos, se han cancelado, n.cntras que los bonos hipotecarios (pasivos del
Fideicomiso) también se han amortizado.

Al 31 de diciembre de 2012 las caracteristicas de .a misma cartera hipotecaria scbre la cual se
constituyo el Décimo Fideicomiso de Bonos de Préstan 5s Hipotecarios se presentan a continuacion:

Fecha de este Informe: 20 de marzo de 2013
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Numero de préstamos 3350
Saldo insoluto total de los préstamos '
Sl 83,463,933.20
aldo de préstamos otorgados bajo la L Int. Cia
Exe p g j ey de Int. Preferencizi 71,354 482.47
aldo de préstamos no otorgad j : ncial.
p gados bajo la ley de Int. Preferencial 12,112,365.68
Monto total original de los préstamos
: 95,735,905.49
Saldo minimo de los préstamos £ 14
Saldo maximo de los préstamos '
= 74,416.42
aldo promedio de los prést
P ' piestamos 20,991.93
Tasa maxima de los préstamos 11.00%
B 0
Tasa minima de los prestamos 6.00%
. o
Tasa promedia ponderada de los préstamos 6.24%
3 (]
Relacion saldo|/ avalio minima de los préstamos 0.02%
¥ T
Relacion saldo|/ avaluo maxima de los préstamos 93.20%
5 ]
Relacion saldo / avaltio promedio de los préstamos 79.89%
. (e}
Relacion saldo / avalic promedio ponderada de los préstamc 81.79%
i (]
Primera fech imi :
era fecha de vencimiento de los préstamos 30/06/2017
Ultima fecha d imi :
Ima fecha de vencimiento de los préstamos 30/06/2040
Promedio ponderado de tenencia en libros (meses) 5307

5) Inversiones de capital - Fideicomiso El Décim Fideicomiso se constituyd sobre aporte inicial
(capital) de $5,000.

6) Capitalizacién y endeudamiento — Fideicomiso

4) EI Decimo Fideicomiso de Bonos de Préstamos Hipotecarios no ha recibido aportes de capital
adicional desde su constitucion. Al 31 de diciembre de'2012, el saldo de los bonos por pagar Serie A es
de B/.74,199,000 (2011: B/.81,512,223) y B/.9,600,000 :011: B/.9,600,000) para los boncs Serie B.

A, Pacto Social y estatutos de la solicitante

El Décimo Fideicomiso de Bonos de Préstamos H:sjotecarics no tiene Pacto Social. ElI Décimo
Fideicomiso de Préstamos Hipotecarios fue constituido sor medio de una escritura inscrita en el Registro
Publico que se menciona en Seccion I-A-2.

B. Descripcion del negocio

1) Giro normal del negocio, Fiduciario y Fideicomi=.o. El negocio principal del Fiduciario (y en cierto
sentido el Fideicomiso) es la administracion de una catera hipotecaria. Esto incluye el manejo de ia
cobranza de letras mensuales, administracion y rem :3as de primas de seguros, remasas de FECI
cuando aplica, tramitacion de los crédito fiscales que jrovienen de las hipotecas otorgadas bajo la Ley
de Intereses Preferenciales, determinar el mecanismo v las politicas de imputacién de los pagos que se
reciban de los deudores hipotecarios. Trabajos adicic:nales incluyen variar las tasas de interés de los
créditos hipotecarios, iniciar acciones extrajudiciales y [udiciales de cobros de los Créditos Hipotecarios,
gjecutar las garantias reales y personales, y administra  los bienes inmuebles que respaldan los creditos
hipotecarios y otros trabajos.

2) Descripcion de la industria, Fiduciario y Fideic .immiso. Mas del 99% de las viviendas que sirven
de garantia de las hipotecas que son bienes Fiducia s pertenecen a la clase media / media-baja y
estan ubicados en el area metropolitana de la Ciudad ¢ = Panama (desde La Chorrera hasta Tocumen y
Las Cumbres). El mercado de vivienda Clase Media / Media-Baja se caracteriza por numercsos
proyectos ubicados en su mayoria en las areas de Tocithen, Las Cumbres y Panama Qeste, construidos

por una gran variedad de promotores. La construccion e viviendas para el mercado de la clase media /'

media-baja se caracteriza por la baja especulacion en ¢u precio debido en gran parte a la alta demanda
que existe, los pasos rigurosos necesarios para lanza un proyecto nuevo y las practicas sanas de los
bancos de la plaza que requieren un alto nivel de :re-venta antes de desembolsar fondos para la

Fecha de este Informe: 20 de marzo de 2013
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construccion. Historicamente el mercado de vivienda de clase media / media-baja ha experimentado una
plusvalia consistente y una minima de morosidad. :

a) Normas. Existen dos normas importantes de la indu tria hipotecaria para la clase media / media maja
que son importantes mencionar que influyen sobre Icz bonos hipotecarios, sujetos de este informe; La
Ley de Intereses Preferenciales y La Ley de Descuento irecto.

La Ley de Intereses Preferenciales (La Ley 3 del 20 ¢ mayo de 1985), “Por la cual se establece un
regimen de intereses preferenciales en ciertos préstambs hipotecarios”, segun ha sido modificada por la
Ley 11 de 26 de septiembre de 1990, por la Ley 4 de “ 7 de mayo de 1994, por la Ley 30 de 20 de julio
de 1999, por la Ley 50 de 27 de octubre de 1999, por I Ley 65 de 29 de octubre de 2003, por la Ley 29
del 02 de junio de 2008 y por la Ley 28 de 8 de mayo'de 2012, establece un subsidio importante en la
tasa de interés de una hipoteca adquirida en la compra e ciertas viviendas. Para una vivienda ocupada
por primera vez desde su construccion, y que sea esidencia principal del ocupante, la ley actual
establece tres (3) tramos preferenciales, dependiendo ¢«l precio de venta de la casa:

Precio de Venta: Tramo Preferencial:

0 - $30,000 ' Tasa de Referencia
$30,001 - $62,000 4.00%
$62,001 — $120,000 2.00%

El tramo se refiere al subsidio maximo otorgado a una ':stitucion financiera en forma de un crédito fiscal
al final de cada afio calendario, por haber otorgado i.na hipoteca a una tasa menor que la Tasa de
Referencia vigente de tiempo en tiempo, siempre y c. ando la hipoteca califique bajo otras condiciones
de la ley. Por ejemplo, si el precio de una vivienda es ‘reinta y dos mil quinientos dolares ($32,500} y la
Tasa de Referencia vigente en el momento es de seis punto veinticinco por ciento (6.25%), la institucion
financiera recibira un crédito fiscal por un monto de un :atro por ciento (4%) del saldo promedio de esa
hipoteca, siempre y cuando la tasa otorgada al cliente r 5 sea superior al seis punto veinticinco por ciento
(6.25%). En el mismo ejemplo, si la institucion financi :-a decide cobrar al cliente una tasa de un siete
por ciento (7%), el Crédito Fiscal maximo que recibe Iz institucion seria tres punto veinticinco por ciento
(3.25%) ya que el Crédito Fiscal mas la tasa cobrac: al cliente no puede ser mayor a la Tasa de
Referencia. Finalmente, en el mismo ejemplo si la ingtitucion decide cobrar al cliente una tasa de un
cinco por ciento (5%), el Crédito Fiscal que recibe Iz ‘institucion seria cuatro por ciento (4%) ya que
cuatro por ciento (4%) es el Tramo Preferencial (maximo) establecido por la ley en ese segmento. El
subsidio es valido y estara vigente Unicamente durwnte ios primeros diez (10) afios del préstamo
hipotecario, para aquellos préstamos desembolsadcs antes del 1 de julio de 2010. Para aquellos
prestamos desembolsados a partir del 1 de julio d< 2010, el subsidio es valido y estara vigente
unicamente durante los primeros quince (15) aflos del r réstamo hipotecario

El Crédito Fiscal otorgado a la institucién es aplicable ' pago de su impuesto sobre la renta o vendido
libremente en el mercado ya que existe un mercado sei:undario para la compraventa de dichos créditos.

Segun el Fideicomiso, el Fiduciario esta facultado pa“a autorizar al Administrador a vender el Crédito
Fiscal cada afio.

A efectos de calcular la Tasa de Referencia, la Superir, @ndencia Bancaria obtiene, mensualmente, de la
Caja de Ahorros y de los cinco (5) bancos privados ue tengan las mayores carteras de préstamos
hipotecarios residenciales, la informacion acerca del tir.~ de interés que cada uno de ellos haya cobrado
durante el mes inmediatamente anterior sobre los p:stamos residenciales de primera hipoteca no
amparados por la Ley de Intereses Preferenciales y qu:: hayan sido otorgados con arreglo a una tabla de
amortizacion basada en un plazo no menor de quincs (15) afios. La Tasa de Referencia equivaldra al
promedio, redondeado al cuarto del punto (1/4) porcentual mas cercano, de los intereses cobrados por
tales instituciones sobre dichos préstamos en el mes imediatamente anterior a la fecha de publicacion
de la nueva Tasa de Referencia por la Superintendenci 1 3ancaria.

La segunda norma importante en la industria hipotecara es la Ley de Descuento Directo (la Ley 55 del 7
de septiembre de 1976) la cual establece el descue..;0 obligatorio de las cuotas mensuales de una
vivienda. Bajo dicha ley, quien adquiera una vivienda  ;uede autorizar a su patron en forma irrevocable,
una vez aprobada mediante una resolucion del Minisi¢ o de Vivienda, el derecho de descontar la cuota
mensual directamente de sus ingresos mensuales, fujetc a ciertas restricciones. Los montos a
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descontar a los Deudores pueden ser cambiados por {1 institucion las veces necesarias y el descuento
directo sigue al Deudor en sus diferentes trabajos dui inte la vigencia de su préstamo hipotecario. El
descuento directo para vivienda tiene prioridad sobre |:scuentos directos para préstamos personales.

Ademas, el empleador que no cumpla con la obligacié de descuento obligatorio puede ser sancionado
con multas hasta diez (10) veces las sumas que debio Cascontar,

b) Regulaciones. La Hipotecaria esta sujeta a las regulaciones aplicadas a los bancos por la

Superintendencia de Bancos de Panama y a las regulaciones impuestas a las industrias bursatiles por la
Ley de Valores de Panama.

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

Licencia i Entidad Reguladora
Licencia Comercial Tipo B, Licencia 1997-467 de" 2 de
abril de 1997 _ Ministerio de Comercio e Industrias
Licencia Bancaria General, Resolucién S.B.P. 127-
2010 del 4 de junio de 2010 o Superintendencia de Bancos
Licencia Fiduciaria, Resolucién 3-97 del 6 de o osto
de 1997 A Superintendencia de Bancos

¢) Tributos. Tanto del Fideicomiso y el Fiduciario tribut=r: en la Republica de Panama.

d) Litigios legales. Ni el Fideicomiso ni el Fiduciario t :nen litigios legales pendientes ni dentro del giro
normal de sus actividades ni fuera de &I, que pueden in :idir mayormente en sus operaciones.

C. Estructura organizativa — Fiduciario

La Hipotecaria H ding Inc.

LH Panama LH El Salvador LH Colombia ' Mortgage Re Advisors Cnline
100% 99.99% 94.90% * 100% 100% 100%

"El otro 5.1% es tenencia de LH Panama, LH E| Salvador, Advisors v ~nline, en partes proporcionales.
D. Propiedades, Plantas y Equipo. No aplica en este (-aso.
E. Investigacion y desarrollo, patentes, licencias, ¢ :. No aplica en este caso.

F. Informacién sobre tendencias. Morosidad es ¢ 33ncialmente el Unico factor que pueda afectar
negativamente el comportamiento del Fideicomiso. Ve Seccién II-D para un analisis al respecto.

ll. ANALISIS DE RESULTADOS FINANCIEROS Y O~ERATIVOS

A. Liquidez

Al 31 de diciembre de 2012, el Fideicomiso contaba ¢ :n $2,910,885 en efectivo y $726,806 en cuentas
e intereses por cobrar a los clientes con hipotecas. Los intereses incluyen intereses por cobrar al
gobierno consisten en los créditos fiscales a ser otorg: zos por el Ministerio de Economia y Finanzas de
Panama provenientes de las hipotecas otorgadas bajc 3 Ley de Intereses Preferenciales.

B. Recursos de capital

El Fideicomiso no tiene contemplado la necesidad de dquirir capital adicional, por lo cual, esta seccidn
no aplica.
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C. Resultados de las operaciones ‘
Como resultado de los términos y condiciones en qus fue estructurado el Fideicomiso, el mismo no
reporta ni pérdidas ni ganancias ya que (salvo alguns excepciones que se explican en el prospecto

informativo) su principal gasto corresponde a los interzses que le son pagados trimestralmente a los

tenedores de los bonos hipotecarios.
!

D. Analisis de perspectivas 3

Es importante mencionar que las perspectivas del Fideicomiso dependen casi exclusivamente en el
desempefo de los préstamos hipotecarios que comporen la cartera hipotecaria. Aumentos en el nivel
de morosidad por encima de los niveles programadcs oudiesen disminuir el rendimiento de los bonos
hipotecarios Serie B y en casos extremos la Serie A. {¥2sde los inicios del Octavo Fideicomiso, yenla
actualidad, la morosidad de la cartera se encuentra en niveles sumamente satisfactorios y dentro de los
rangos programados. A continuacion se encuentra un resumen de todos los prestamos que se
encontraron con letras morosas a mas de 91 dias al 31 de diciembre de 2012.

Informe de Iv-y;rosidad

)

. : : N d
Status de Morosidad de los Préstamos Hipotecar :s P?ggtearr?ﬂos Total de Préstamos
Saldo de préstamos 91-180 dias 4 $76,562
Saldo de préstamos 181 dias o0 mas ; 3 $81,627

Total: ) : 7 $158,189
Total de hipotecas en el Fideicomiso ' 3,350 $83,463,933
% de morosidad de hipotecas en el Fideicomis¢ 0.21% 0.19%

lll. DIRECTORES, DIGNATARIOS, EJECUTIVOS PRH’\iCEPALES, ASESORES Y EMPLEADOS, (El
FIDUCIARIO) k:
El Fideicomiso por su naturaleza no tiene una Junta 'Zirectiva ni empleados Sin embargo, ya que la

Junta Directiva y los Ejecutivos del Fiduciario que velen por los intereses del Fideicomiso, presentamos
informacion relevante.

A. Identidad, funciones y otra informacién relacior ada

1. Directores y Dignatarios.

En una reunion de accionistas celebrada e! 15 de sepiiembre de 2009 se cambié a los miembros de la
Junta Directiva de La Hipotecaria, S.A. quedando confc inada por fas siguientes personas:

Nombre: Lorenzo Romagosa L.
Presidente |
_‘Nacionalidad: Panamefio, Cédula 8—2:’51;4-1891
Fecha de nacimiento: 14 de octubre de 1952
Domicilio comercial: Apartado 8307, Panamf’z, 7, Rep. de Panama
Teléfono: 263-9522; fax 269-2793
Informacion adicional: Obtuvo su titulo de ! ‘cenciado en ‘Administracion de Empresas de

Florida State University (1975). Actualmente se desempefia como
Gerente General de las diferentes empresas que conforman el
consorcio conocido cormo Café Duran.  Adicionalmente es miembro de
la Junta Directiva de ur; nimero piurai de empresa relacionadas a Café
Duran. Es miembro de ia Junta Directiva de Grupo ASSA, S A, ASSA
Compaiiia de Segurc: S.A., Planeta Verde, S.A., miembro Comisién
Organizadora de Expc:omer, Asesor de la Camara de Comercio e
Industrias de Panam, ' ntre otros.
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Nombre:

Salomén V. Hanono W.
Tesorero

Nacionalidad:
Fecha de nacimiento:
Domicilio comercial:

Informacioén adicional:

Panamefio, Cédula 8-3G1-209

22 de julio de 1968 )

Apartado 0816-01659, Panama 5, Rep. de Panama
Teléfono: 263-4400; fax 269-9458

Obtuvo su titulo de licenciado en Administracion de Empresas y
Finanzas de America:r University. Profesionalmente se desempefia
como Gerente Generel de las diferentes empresas que conforman el
grupo Empresas Vicsors. Es miembro de la Junta Directiva de Grupo
ASSA, S.A. y ASSA Cormaiiia de Seguros, S.A.

Nombre:

Nicolas Pelyhe
Secretario

Nacionalidad:
Fecha de nacimiento:
Domicilio comercial:

Informacién adicional:

Panamefo, Cédula 8-4- 2-467

5 de octubre de 1951

Apartado 11223, zona t

Correc electronico; npelshe@assanet.com
Teléfono: 260-2929; fax 279-0868

Es Director de Desarrols El Dorado, S.A. y Subsidiarias, La Hipotecaria,
S.A., Planeta Verde., S A., Telecarrier, Inc., Esteban Duran-Amat, S.A.
(Cafe Duran), Central _.atinoamerica de Valores, S.A., Metropolitana
Compafiia de Seguros S.A. (Nicaragua), Banco de Finanzas, S.A.
(Nicaragua), Inversion« Vadel, S.A., Sociedad de Finanzas de Ahorro y
Préstamos para la Vi isnda, S.A. (Savisa) y Director Suplente de
Profuturo-Administradora de Fondos de Pensiones y Cesantia, S.A.
Ingres¢ a ASSA Comp iiia de Seguros, S.A. en mayo de 1977. Su
principal funcién es el nanejo de las inversiones y supervisién de las
operaciones de las empesas subsidiarias y afiliadas.

Nombre:
Cargo:

John D. Rauschkolb -
Vicepresidente Ejecu: vo

Nacionalidad:
Fecha de nacimiento:
Domicilio comercial:

E.E.U.U., cédula E-8-7..251

23 de julio de 1961

Apartado 823-3858, Zcsia 7, Panama, Rep. De Panama
Correo electronico: johi@lahipotecaria.com

Teléfono: 205-1700; fa - 264-0111
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Responsable por todos ‘os aspectos del negocio.

Obtuvo su titulo de Licanciade en Administracién de Empresas {summa
cum laude) de Pepperdine University, Los Angeles, California (1983).
Posteriormente obtuvc una Maestria en Finanzas (MBA) de Wharton
School de University of ®ennsylvania (1994) y una Maestria en Estudios
Internacionales de Lauder Institute, University of Pennsylvania (1994).
Anteriormente laboré r: 1sve afios en George Elkins Company, Beverly
Hills, California, Estadcs Unidos, empresa lider en la banca hipotecaria
en la costa oeste de los =stados Unidos (cartera hipotecaria de US $1.2
mil millones) donde s¢ desempefio varios cargos antes de asumir la
Gerencia General de |a empresa. También fue director de productos
inmobiliarios de Inverméxico, Banco Mexicano y fue Director de
Productos Inmobiliarios 2n el Grupo Wall Street Securities desde 1996
hasta mediados de 2200. Actualmente, Gerente General de La
Hipotecaria, S.A. y e responsable de su administracion, y de la

originacién y venta  titularizacion de su cartera de préstamos
hipotecarios. .

Nombre:

Juan A. Castro de la Guardia
Vicepresidente

Nacionalidad:
Fecha de nacimiento:
Domicilio comercial:

Informacioén adicional:

Panamefio, Cédula 8-773-880

15 de agosto de 1977

Apartado 0831-02678 ?szp. de Panama
Telefono: 303-3333, fax, 203-3336

Egresado con el titulo i2 Licenciado en Finanzas de Louisiana State
University, Baton Rougs, Louisiana. Inicio su carrera profesional
trabajando en el Depzrtamento de Banca Corporativa del Banco
Continental de Panam#, S.A., enfocandose en el sector de industrias
especializadas como t:lecomunicaciones y energia. Posteriormente,
ejercid el puesto de Vicepresidente Asistente encargado del Area de
Finanzas Corporativas izl Banco Continental de Panama. Durante su
carrera de ocho afios =i Banco Continental, estuvo invelucrado en la
estructuracion y sindicacién de mas de mil millones de doélares en
transacciones privadas v publicas. Durante la segunda mitad del ano
2007 y primera mitad -iel ano 2008, fungié como Vicepresidente de
Finanzas Corporativas i2 Mundial Servicios Financieros, S.A. Durante
este tiempo, estuvo ey cargado de la estructuracion de instrumentos
financieros en los mer-ados de capitales. Actualmente labora en la
tesoreria de Inversiones Bahia LTD.

Nombre:

Eduardo Fabrega
Vicepresidente

Nacionalidad:
Fecha de nacimiento:
Domicilio comercial:

Informacion adicional:

Panamefio, Cedula 8-3:11-727

5 de noviembre de 197

Apartado 0831-02678, 'i2p. de Panama
Teléfono: 301-2101, far 300-2729

Obtuvo su Titulo de |'cenciado en Administracién de Empresas en
Texas A&M University 1993). Posteriormente obtuvo una Maestria en
Administracion de En wresas en Nova Southeastern University en
(1997). Actualmente s: desempefia como Vicepresidente Ejecutivo y
Gerente General de AS 1A Compariia de Seguros, S.A., antes de lo cual
se_desempefio_como P _Ramos Generales, Director de la Division
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Corporativa, Gerente T¢ :nico y de Finanzas entre otras posiciones en la
misma compafiia. Naci el 5 de noviembre de 1971.

Nombre:

Rodrigo Cardoze
Vicepresidente

Nacionalidad:
Fecha de nacimiento:
Domicilio comercial:

Informacion adicional:

Panamefio, Cédula 8-712-2114

4 de enerode 1978

Apartado 0816-01098, Zep. de Panama
Teléfono: 205-7049, fax 205-7001

Obtuvo su Titulo de Licznciado en Filosofia y Letras en Duke University
(2000). Posteriormente =btuvo el Titulo de Juris Doctor de Washington
University, Saint Lo:is Missouri (2003). Profesionalmente se
desempefia como Asoci2do Internacional de la firma de abogados Arias,
Fabrega & Fabrega. Es reconocido como abogadc idéneo en el Estado
de Florida, Estados Unidos. Actlia como Director Suplente de la Bolsa
de Valores de Panam: y de la Central Latinoamericana de Valores,
S.A., y como Director ¢ 2| Fondo General de Inversiones y de Panama
Fixed Income Fund. Nz :i6 el 4 de enero de 1978.

2. Ejecutivos

Nombre:
Cargo:

John D. Rauschkolb
Gerente General

Nacionalidad:
Fecha de nacimiento:
Domicilio comercial:

Informacién adicional:

E.E.U.U., cédula E-8-74251

23 de julio de 1961

Apartado 0823-04422, “anama, Rep. de Panama
Correo electrénico: johnélahipotecaria.com
Teléfono: 300-8500; fax 200-8501

Responsable por todos s aspectos del negocio.

Obtuvo su titulo de .icenciado en Administracién de Empresas
(summa cum laude) de “epperdine University, Los Angeles, California
(1983). Posteriormente obtuvo una Maestria en Finanzas (MBA) de
Wharton School de University of Pennsylvania (1994) y una Maestria
en Estudios Internaci ynales de Lauder Institute, University of
Pennsylvania (1994). ‘Anteriormente laboré nueve afios en George
Elkins Company, Bev: s Hills, California, Estados Unidos, empresa
lider en la banca hipote :aria en la costa oeste de los Estados Unidos
(cartera hipotecaria de US $1.2 mil millones) donde se desempefio
varios cargos antes de .asumir la Gerencia General de la empresa.
Tambien fue director 3z productos inmobiliarics de Inverméxico,
Banco Mexicano y fue [ irector de Productos Inmobiliarios en el Grupo
Wall Street Securities desde 1996 hasta mediados de 2000.
Actualmente, Gerente. General de La Hipotecaria, S.A y es
responsable de su acininistracion, y de la originacion y venta o
titularizacion de su carte -a de préstamos hipotecarios.

Nombre:
~Cargo:

Boris Oduber B.
Vicepresidente Ejecut_f’.fo de Soporte de Negocios

Nacionalidad:
Fecha de nacimiento:
Domicilio comercial:

Panamenfio, cédula 8-3C § 911
156 de marzo de 1969
Apartado 0823-04422, 'anama, Rep. de Panama
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Correo electronico: bodt »er@lahipotecaria.com
Teléfono: 300-8500; faxl 320-8501

Egresado con el titulo d= Licenciado en Administracion de Empresas
de George Mason University, Virginia, Estados Unidos. Inicio su
carrera profesional trabajando en el Departamento de Crédito
Corporativo de! Chase ianhattan Bank, N.A. Posteriormente labord
para el Grupo Wall 3Street Securities por mas de ocho afios
desempefiandose prinzipalmente en las 4reas de Finanzas
Corporativas y Administracion de Riesgos; su Ultimo cargo
desempefiado dentro 'zl Grupo Wall Street Securities fue el de
Segundo Vicepresidente: de Administracion de Riesgos. Actualmente
es responsable de los aspectos operativos de La Hipotecaria. ..

4

Nombre:
Cargo:

Giselle de Tejeira
Vicepresidente Ejecu: 7a de Finanzas

Nacionalidad:
Fecha de nacimiento:
Domicilio comercial:

Informacion adicional:

Panamefia, cédula 3-87:1846

29 de enero de 1965

Apartado 0823-04422, {'znama, Rep. de Panama
Correo electrénico: gteje ira@lahipotecaria.com
Teléfono: 300-8500; fax 200-8501

Egresada con el titulo e Licenciada en Finanzas de Florida State
University, Tallahasse:. Florida, Obtiene una Maestria en
Administracion de Einpresas (M.B.A)} de Nova Southeastern
University de Ft. Laucerdale, Florida a través de su sucursal en
Panama. Inicia su ciTera profesional en bancos internacionales
como Dresdner Bank L :teinamerika AG, Sucursal Panama trabajado
en las areas de V|iazo Fijo, Tesoreria y Banca Privada.

Posteriormente, trabajo “>or méas de 5 afios en Citibank, N.A. Sucursal
Panama como Gerents de Tesoreria y responsable ademas de su
puesto de bolsa, Citivalores, S A. En 1997, se une al tercer banco
privado de capital panamefio, PRIBANCO, donde se desempefio
como Vicepresidente i Tesoreria y Bolsa, siendo responsable del
manejo de la liquidez ¢zl Banco, los puestos de belsa de valores y
commoedities v su banco offshore. En el afio 2000 se incorpora a
Banco Continentai de Fanama donde laboré por mas de 7 afios como
Vicepresidente de Tesu-eria y Corresponsalia Bancaria, logrando
desarrollar una vasta :<periencia en el manejo de relaciones con
entidades financieras y calificadoras de riesgo. A raiz de la fusion
con Banco General, S.A fue nombrada Vicepresidente de
Instituciones Financieras y a cargo del banco offshore, Banco
General (Overseas), Ltc.  Durante su carrera profesional fungié como
Directora de la Junta Directiva de Bolsa de Valores de Panama, S.A.
y Central Latinoamerica,1a de Valores-LATINCLEAR. '

Nombre:
Cargo:

Raul Zarak
Vicepresidente Ejecutivo de Negocios

Nacionalidad:
Fecha de nacimiento:
Domicilio comercial:

Panamefio, cédula 8-452-513

24 de octubre de 1972

Apartadoe 0823-04422 5énamé. Rep. de Panama
Correo electronico: gtej “ra@lahipotecaria.com
Telefono: 300-8500, fay 300-8501
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Informacioén adicional: Obtuvo su titulo de Ingeniero Industrial en la Universidad de Portland,
Oregon, Estados Unido... Obtiene una Maestria en Administracién de
Empresas del INCAE (MAE XXXV). Inicio su carrera profesional como
oficial de crédito en el Eanco Comercial de Panama (Bancomer). Mas
tarde, laboro en el Chase Manhattan Bank, N.A. por 2 afics, donde
fungio como Gerente de Prime Bank en las areas de banca de
consumo e inversiones  Finalmente, antes de incorporarse a La
Hipotecaria, S.A. el Ing. Zarak laboro para el Grupo Wall Street
Securities por 3 afios, desempefiandose principalmente en las areas
de Asesoria de Inversiones, Administracion de Riesgos y como
miembro del Comité de Crédito de La Hipotecaria, S.A. por parte de
Wall Street Securities; “u ultimo cargo desempefiado dentro de Wall
Street Securities fue e. de Gerente de Administracion de Riesgos.
Actualmente es respcrisable de los Departamentos de Ventas,
Tramitacion, Mercadeo + Avallos, al igual que, de las sucursales de
venta de Banco La Hipciecaria, S.A.

Nombre: Rafael Martinez

Cargo: Vicepresidente de Adrainistracion
_Nacionalidad: Panamerio, cédula 4-195-166

Fecha de nacimiento: 21 de octubre de 1963

Domicilio comercial: Apartado 0823-04422, anama, Rep. de Panama

Correo electronico: gteje :ra@lahipotecaria.com
Teléfono: 300-8500; fax"200-8501

Informacién adicional: Obtuvo una licenciaturz' en Administracion de Empresas con énfasis
en Banca y Finanzas de la Universidad Latina de Panama.
Posteriormente obtuvo .1 Postgrado en Alta Gerencia y una Maestria
en Direccion Empresirial, ambos de la Universidad Latina de
Panama. Consta con u 1a experiencia de mas de 10 afos en el ramo
de administracién de ce teras y cobros, manejando diferentes tipos de
cuentas por cobrar. Fue uno de los pioneros en las operaciones de La
Hipotecaria, S.A. apoya tio directamente al Departamentos de Crédito
y realizando trabajos ei ‘os Departamentos de Tramitacién y Cobros.
En su posicion anterior :n dentro de Banco La Hipotecaria, S.A. tenfa
bajo su cargo el Departi,rmento de Cobros.

3. Asesores legales

Nombre: Morgan & Morgan
Contacto: Francisco Arias — Socic
Domicilio profesional; MMG Tower, Piso 15, Cslle 53 E, Marbella, Panama, Rep. de Panama

Apartado Postal 0832-011232 World Trade Center
Correo electronico: farie s@morimor.com
Telefono +507-265-777 y Fax +507-265-7700

4. Auditores |
Nombre: KPMG
Contacto: Ricardo Carvajal — Soc i)
Domicilio profesional: Calle 50, Torre KPMG " 54 a un costado de Bladex

Apartado 5307, Panair. %, Rep. de Panama
Correo electronico: rc iivajall@kpmg.com
Teléfono: 263-5677; fa . 215-7624
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5. Nombramientos con base en acuerdos.

Ninguno de los Directores y Dignatarios, Ejecutivo y ?_A..dministradores listados anteriormente han sido
designados en su cargo sobre la base de acuerdos con sccionistas, clientes o suplidores.

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

C. Practicas de la Directiva - Fiduciario: No aplica = Fideicomiso ya que no tiene junta directiva.

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

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

IV. ACCIONISTAS
No aplica al Fideicomiso ya que no tiene acciones emiti,ias.

V. TRATAMIENTO FISCAL

Esta seccion es un resumen de disposiciones legales v gentes y s& incluye en este informe con caracter
meramente informativo. Esta seccién no constituye: una garantia por parte del Fideicomiso ni el
Fiduciario sobre el tratamiento fiscal que el Ministerio ¢ Economia y Finanzas daré a la inversién en los
valores emitidos y en circulacion de la Compafii.. Cada tenedor de dichos valores debera
independientemente cerciorarse de las consecuencias fiscales de su inversion en dichos valores antes
de invertir en los mismos. 3

* Ganancias de capital: De conformidad con el Ariiculo 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 consideraran gravables las ganancias ni deducibles las perdidas provenientes de
la enajenacion de valores registrados en la Superinterdencia del Mercado de Valores de la Republica de
Panama, siempre que dicha enajenacion se dé: (i) ailravés de una bolsa de valores u otro mercado
organizado; o (ii) como resultado de la aceptacién de una oferta publica de compra de valores; o (iii)
como resultado de una fusion, una consolidacién, o .na reorganizacién corporativa, siempre que en

reemplazo de sus acciones, el accionista reciba Unicar ente acciones en la subsistente o en una afiliada
de ésta.

e Intereses: De acuerdo con el Articulo 270 del Dacreto Ley N° 1 de 8 de julio de 1999, estaran
exentos del impuesto sobre la renta los intereses u ¢ ~os beneficios que se paguen o acrediten sobre
valores registrados en la Superintendencia del Mercac de Valores de la Republica de Panama y que,
ademas, sean colocados en oferta publica primaria a través de una bolsa de valores u otro mercado
organizado. Silos valores no fuesen colocados en la i :rma antes descrita, los intereses que se paguen
a los tenedores respectivos causaran un impuesto sot "2 la renta del cinco por ciento (5%) el cual sera
retenido en la fuente por el Agente de Registro, Pago v Transferencia.

e Dividendos: No aplica.

e Impuesto de timbre: De conformidad con el Articul.. 270 del Decreto Ley N° 1 de 8 de julio de 1999,
no causaran impuesto de timbre los valores registradc: en la Superintendencia del Mercado de Valores
de la Republica de Panama, ni tampoco ningun contra o, convenio ni otros documentes relacionados en
cualquier forma con dichos valores o su emisidn, su suscripcion, su venta, su pago, su traspaso, su canje
O su redencion.

I PAR" F.
RESUMEN FIN ANCIERO

Ei Octavo Fideicomiso es manejada de una forma que an sus Estados Financieros siempre dara cero ya
que la ganancia o perdida que tenga mensualmen : sera asumida por los duefios de los Bonos
Hipotecarios, y el cobro que hace diariamente a los clientes de las Hipotecas es para pagar a los
tenedores de los Bonos Hipotecarios que se les paga c-da tres meses.

echa de este Informe:|20 de marzo de 2013
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e El Patrimonio del Fideicomiso consiste en un ap. rte inicial del Fideicomitente de B/.5,000 y por
aquellos bienes muebles o inmuebles, corporales, « de cualquiera otra naturaleza, que de tiempo en

tiempo sean traspasados en Fideicomiso por ¢! Fideicomitente, o por terceras personas, al
Fiduciario.

« Los bienes han sido traspasado a un Fideicomisc de Garantia cuyo Fiduciario es Banco General,
S.A. El Fiduciario de Garantia ejercera todos los derechos y acciones que le correspondan como

acreedor hipotecario y podra celebrar con un terce“s un contrato de administracién y servicio de los
creditos hipotecarios.

e La remuneracion que recibe el Fiduciario por la ajministracion de los fondos en Fideicomiso sera
calculada en base a un cuarto del uno por ciento (0 45%) del saldo insoluto del capital de los créditos
hipotecarios, pagadera mensualmente. La remuneraciéon que recibe el Fiduciario del Fideicomiso de
Garantia por la administracion de los fondos en Ficeicomiso seréa calculada en base a un octavo del

uno por ciento (0.125%) del saldo insoluto del ‘capital de los créditos hipotecarios, pagadera
mensualmente.

No se consideraran gravables las ganancias, ni deduci :les las pérdidas, provenientss 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 Mercado de Valores. Los intereses que se paguen a los Tenedores de los Bonos
estaran exentos del impuesto sobre la renta siempre y suando los mismos hayan sido autorizados por la
Superintendencia del Mercado de Valores y sean coleados en oferta publica primaria a través de una
Bolsa de Valores debidamente establecida y autorizadz para operar en la Republica de Panama.

Los estados financieros estan expresados en Balboz * (B/.), la unidad monetaria de la Republica de
Panama, la cual esta a la par y es de libre cambio con & Délar ($) de los Estados Unidos de Ameérica. La

Republica de Panama no emite papel moneda propit .y en su lugar, se utiliza el Délar (US$) como
moneda de curso legal.

“Estado de Situacion Financiera Periodo que Periodo Periodo

Reporta Anterior Anterior

; Dic-12 Dic-11 Dic-10

Ingresos por intereses — préstamos hipotecarios $5,442 487 56,095,854 $875,389
Ingresos por intereses — depositos a plazo e inversiones $3,836 354,374 $1,281
Gastos de intereses ($4,004,789) (34,634,9086) ($673,474)
Ingreso neto por intereses $1,441,534 $1,465,322 $203,196
Provisién para pérdidas en préstamos $0 50 $0
Ingresos miscelaneos $77.624 $0 $29
Otros gastos - comisiones ($1,470,175)  ($1,423,360) ($123,912)
Gastos administrativos ($48,983) ($41,962) ($79,313)
Resultados netos $0 $0 $0
Balance General “Periodo aue Periodo que Periodo

Reporta Reporta Anterior

Dic-12 Dic-11 Dic-10
Efectivo en bancos $2,910,885 $1,5673,691 $1,347,155
Préstamos hipotecarios por cobrar - neto $83,463,933  $89,289,188 $95,400,475
Cuentas e intereses por cobrar $811,772 $3,302,906 $568,582
Total de activos $87,186,590 $94,165,795  $97,316,212
Cuentas e intereses por pagar $3,382,590 $2.148,572 $423,921
Bonos hipotecarios por pagar $83,799,000 $91,112,223  $85 987,291
Total de pasivos $87,181,690  $93,260,795  $96,411,212
Total de patrimonio $5,000 $905,000 $905,000
Total de pasivos & patrimonio $87,186,590 $94,165,795  $97,316,212

Fecha de este Informe: 20 de marzo de 2013
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Il PARY .
ESTADOS FINA ({CIEROS

Los Estados Financieros anuales del emisor fueron audiados por la firma de Auditores KPMG.

IV PARTE
GOBIERNO CORFORATIVO

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
normas de gobierno corporativo. '

V PARTE
DIVULGALION
De conformidad con los Articulos 2 y 6 del Acuerdo Miz. 18-00 de 11 de octubre del 2000, el emisor
debera divulgar el Informe de Actualizacion Anual entre 'os inversionistas y al publico en general, dentro
de los noventa dias posteriores al cierre del ejercicio fis al, por alguno de los medios que aili se indican.

1. Identifique el medio de divulgacion por el ¢ al ha divulgado o divulgara el informe de
Actualizacion Anual y el nombre del medio:

O Diario de circulacion nacional.

0 Periddico o revista especializada de circulacion nacional,

v' Portal o Pagina de Internet Colectivas (web sites) ' del emisor, siempre que sea de acceso publico
www.lahipotecaria.com.

O El envio, por el emisor o su representante, de uns copia del informe respectivo a los accionistas e
inversionistas registrados, asi como a cualquier interesz <o que lo solicitare.

0 El envio de los Informes o reportes periodicos zue haga el emisor (v.gr., Informe Semestral,
Memoria o Informe Anual a Accionistas u otros Informes periédicos), siempre que: a) incluya toda la
informacion requerida para el Informe de Actualizacién e que se trate; b) sea distribuido también a los
inversionistas que no siendo accionistas sean tened.ves de valores registrados del emisor, y ©)
cualquier interesado pueda solicitar copia del mismo.

2. Fecha de divulgacién.

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

2.2 Siaun no ha sido divulgado, indique la fecha probaf-;a.ie en que sera divulgado:
27 de marzo de 20113.

FIRMA: 3}

El Informe de Actualizacion Anual debera ser firado por la o las personas que, individual o
conjuntamente, ejerza(n) la representacion legal del efnisor, seguin su Pacto Social. El nombre de cada
persona que suscribe debera estar escrito debajo de st tirma.

John D. Raus;kolb\

Gerente General
Banco La Hipotecaria, S. A.
Actuando a titulo Fiduciario

74
Fecha de este Informe:|20 de marzo de 2013 /
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Estados Financieros
31 de diciembre de 2012

(Con el Informe de los Auditores Independientes)

“Este documento ha sido preparado con el conocimiento
de que su contenido sera puesto a disposicion del
publico inversionista y del publico en general.”
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Panama 5, Replblica de Panama Internet: www.kpmg.com

INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES

Al Fiduciario
Décimo Fideicomiso de Bonos de Préstamos Hipotecarios

Hemos auditado los estados financieros del Décimo Fideicomiso de Bonos de Préstamos
Hipotecarios, con Banco La Hipotecaria, S. A. actuando como Fiduciario (el Fiduciario®), los cuales
comprenden el estado de situacién financiera al 31 de diciembre de 2012, y los estados de
resultados, cambios en el patrimonio y flujos de efectivo por el afio terminado en esa fecha, y
notas, que comprenden un resumen de politicas contables significativas y otra informacion
explicativa.

Responsabhilidad de la Administracién por los Estados Financieros

El administrador del Fideicomiso es responsable por la preparacion y presentacion razonable de
estos estados financieros de conformidad con las Normas Internacionales de Informacion
Financiera |y por el control interno que la administracion determine que es necesario para permitir
la preparacion de estados financieros que estén libres de errores de importancia relativa, debido ya
sea a fraude o error.

Responsabilidad de los Auditores

Nuestra responsabilidad es expresar una opinion acerca de estos estados financieros con base en
nuestra auditoria. Efectuamos nuestra auditoria de conformidad con las Normas Internacionales
de Auditoria. Esas normas requieren que cumplamos con requisitos éticos y que planifiqguemos y
realicemos la auditoria para obtener una seguridad razonable acerca de si los estados financieros
estan libres de errores de importancia relativa.

Una auditoria incluye la ejecucion de procedimientos para obtener evidencia de auditoria acerca
de los montos y revelaciones en los estados financieros. Los procedimientos seleccionados
dependen de nuestro juicio, incluyendo la evaluacion de los riesgos de errores de importancia
relativa en los estados financieros, debido ya sea a fraude o error. Al efectuar esas evaluaciones
de riesgos, nosotros consideramos el control interno relevante para la preparacion y presentacion
razonable por la entidad de los estados financieros a fin de disefnar procedimientos de auditoria
que sean apropiados en las circunstancias, pero no con el propdsito de expresar una opinion sobre
la efectividad del control interno de la entidad. Una auditoria también incluye evaluar lo apropiado
de las politicas contables utilizadas y la razonabilidad de las estimaciones contables hechas por la
administracion, asi como evaluar la presentacion en conjunto de los estados financieros.

Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido es suficiente y apropiada para
ofrecer una base para nuestra opinién de auditoria.

KPMG, una sociedad civil panamenia, y firma de la red de firmas miembre independientes de
KPMG, afiliadas a KPMG International Cooperative (“KPMG International ™), una entidad suiza



Opinién

En nuestra opinidn, los estados financieros presentan razonablemente, en todos sus aspectos
importantes, la situacion financiera del Décimo Fideicomiso de Bonos de Préstamos Hipotecarios,
con Banco La Hipotecaria, S. A. actuando como Fiduciario al 31 de diciembre de 2012, y su
desempeiio financiero y sus flujos de efectivo por el afio terminado en esa fecha, de conformidad
con las Normas Internacionales de Informacién Financiera.

AP,
15 de marzo de 2013
Panama, Republica de Panama




DECIMO FIDEICOMISO DE BONOS DE PRESTAMOS HIPOTECARIOS

(Con Banco La Hipotecaria, S. A., actuando como Fiduciario)

(Panama, Republica de Panama)
Estado de Situacion Financiera
31 de diciembre de 2012

(Cifras en Balboas)

Activos

Efectivo en bancos

Préstamos hipotecarios residenciales
Intereses por cobrar

Cuentas por cobrar

Impuesto sobre la renta pagado por anticipado

Total de activos

Pasivos y Patrimonio

Bonos por pagar
Intereses por pagar

Cuentas por pagar
Total de pasivos

Patrimonio
Total de pasivos y patrimonio

Nota

7,11

8, 91

2012 2011
2,910,885 1,573,691
83,463,933 89,289,198
108,720 135,858
618,086 3,108,773
84,966 81,275
87,186,590 94,165,795
83,799,000 91,112,223
599,746 1,185,371
2,782,844 1,863,201
87,181,590 94,160,795
5,000 5,000
87,186,590 94,165,795

El estado de situacion financiera debe ser leido en conjunto con las notas

que forman parte integral de los estados financieros.




DECIMO FIDEICOMISO DE BONOS DE PRESTAMOS HIPOTECARIOS

(Con Banco La Hipotecaria, S. A., actuando como Fiduciario)

(Panama, Republica de Panama)
Estado de Resultados
Afo terminada el 31 de diciembre de 2012

(Cifras en Balboas)

Ingresos por intereses:
Prestamos
Depésito en banco
Total de intereses

Gastos de intereses sobre bonos
Ingreso neto de intereses

Oftros ingresos

Gastos de operaciones:

Comisiones

Otros
Total de gastos de operaciones
Excedente de ingresos sobre gastos

4

2012 2011
5,442 487 6,095,854
3,836 4,374
5,446,323 6,100,228
4,004,789 4,634,906
1,441,534 1,465,322
77,624 0
1,470,175 1,423,360
48,083 41,062
1,519,158 1,465,322
0 0

El estado de resultados debe ser leido en conjunto con las notas que forman

parte integral de los estados financieros.




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

Estado de Cambios en el Patrimonio
Afio terminado el 31 de diciembre de 2012

(Cifras en Balboas)

2012

Patrimonio:
Saldo al inicio y final del afio 905,000

2011

905,000

El estado de cambios en el patrimonio debe ser leido en conjunto con las
notas que forman parte integral de los estados financieros.




DECIMO FIDEICOMISO DE BONOS DE PRESTAMOS HIPOTECARIOS

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

Estado de Flujos de Efectivo
Afio terminado el 31 de diciembre de 2012

(Cifras en Balboas)

Actividades de operacion:
Ajustes para conciliar el efectivo de las
actividades de operacion:
Ingresos por intereses
Gastos por intereses
Cambios en activos y pasivos operativos:
Préstamos hipotecarios residenciales
Cuentas por cobrar
Cuentas por pagar
Impuesto sobre la renta pagado por anticipado
Efectivo generado de operaciones:
Intereses recibidos
Intereses pagados
Flujos de efectivo de las actividades de operacion

Actividades de financiamiento:
Bonos por pagar
Flujos de efectivo de las actividades de financiamiento

Aumento neto en efectivo
Efectivo al inicio del ano
Efectivo al final del aiio

2012 2011
(5,446,323) (6,100,228)
4,004,789 4,634,906
5,825,265 6,111,277
2,487,687 (2,649,753)
919,643 836,374
(23,691) (61,275)
5,473,461 6,076,932
(4,590,414) (3,746,629)
8,650,417 5,101,604
(7,313,223) (4,875,068)
(7,313,223) (4,875,068)
1,337,194 226,536
1,573,691 1,347,155
2,910,885 1,573,691

El estado de flujos de efectivo del fideicomiso debe ser leido en conjunto con las notas que

forman parte integral de los estados financieros.




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

Notas a los Estados Financieros

31 de diciembre de 2012

(Cifras en Balboas)

(1)

Constitucion del Fideicomiso y Fiduciario

La Hipotecaria (Holding), Inc., una compania constituida bajo las leyes de las Islas Virgenes
Britanicas, es duefia de la totalidad de acciones emitidas con derecho a voto de Banco La
Hipotecaria, S. A., entre otras compariias. Los principales accionistas de La Hipotecaria
(Holding), Inc. son Grupo ASSA, S. A. en un 69.01%.

Banco La Hipotecaria, S. A., (“el Banco”) antes La Hipotecaria, S. A., fue constituida el 7 de
noviembre de 1996 bajo la ley de sociedades de la Republica de Panama. En el mes de
mayo segun resolucion S. B .P. No. 120-2010 de 26 de mayo 2010 la Superintendencia de
Bancos otorgd Permiso Temporal a La Hipotecaria, S. A. para protocolizar e inscribir en el
Registro Publico los documentos relativos a la modificacion de su Pacto Social, incluyendo el
cambio de su razén social por la de Banco La Hipotecaria, S. A. y en el mes de junio segun
resolucion S. B. P. No. 127-2010 del 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 hipotecarios residenciales y personales, administrar y
titularizar créditos hipotecarios residenciales y personales.

El negocio de fideicomiso en Panama esta regulado mediante la Ley No.1 del 5 de enero de
1984 |y el Decreto Ejecutivo No.16 del 3 de octubre de 1997. Para respaldar la operacion
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
B/.25,000, ambos en garantia para el debido cumplimiento de sus obligaciones dimanantes
de laLicencia Fiduciaria.

Mediante Escritura Publica del 4 de enero de 2007, La Hipotecaria (Holding), Inc., como
Fideicomitente y Fideicomisario, y Banco La Hipotecaria S. A. como Fiduciario, constituyeron
el Décimo Fideicomiso de Bonos de Préstamos Hipotecarios (el Fideicomiso), con los
objetivos de, entre otros, causar que una cartera de creditos hipotecarios se traspasara 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. BG
Valores antes Wall Street Securities, S. A., actia como agente de pago y Banco La
Hipotecaria, S. A. como administrador en el Fideicomiso de Garantia. El administrador,
sujeto a los términos y condiciones del Contrato de Administracién, tiene la obligacién de
administrar, por cuenta y en representacion del fiduciario del Fideicomiso de Garantia, los
créditos hipotecarios, incluyendo el establecer y operar las cuentas administrativas y
operativas, pagar los gastos ordinarios y determinar los abonos a capital e intereses de los
bonos, entre otros deberes.

La oficina principal del Fiduciario y administrador esta ubicada en Via Espaia, Plaza
Regency, piso No. 4, ciudad de Panama.

Estos estados financieros fueron autorizados por el administrador para su emision el 15 de
marzo de 2013.




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

Notas a los Estados Financieros

(2)

Condiciones Generales del Fideicomiso

A continuacién se presentan las condiciones generales mas importantes del Decimo
Fideicomiso de Bonos de Préstamos Hipotecarios:

El Patrimonio del Fideicomiso consiste en un aporte inicial del Fideicomitente de B/.5,000
y por aquellos bienes muebles o inmuebles, corporales, o de cualquiera otra naturaleza,
que de tiempo en tiempo sean traspasados en fideicomiso por el Fideicomitente, o por
terceras personas, al Fiduciario. :

El Fiduciario podra emitir y vender mediante oferta puUblica bonos de préstamos
hipotecarios hasta por la suma de noventa millones de délares (US$96,000,000), moneda
de curso legal de los Estados Unidos de América; comprar créditos hipotecarios a Banco
La Hipotecaria, S. A. con los fondos generados por la venta de los bonos hipotecarios vy,
en virtud de estas actividades, ejercer todas las funciones y responsabilidades inherentes
al emisor de valores negociables y acreedor hipotecario.

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

El Décimo Fideicomiso de Bonos de Préstamos Hipotecarios utilizara los fondos
provenientes de la colocacién de los bonos principalmente para cancelar a Banco La
Hipotecaria, S. A. el precio pactado por la adquisicion de créditos hipotecarios
residenciales o pagara dicho precio mediante la emisién y entrega a Banco La
Hipotecaria, S. A. de los bonos.

El Fiduciario ejercera todos los derechos y acciones que le correspondan como acreedor
hipotecario y podré celebrar con un tercero un contrato de administracion y servicio de los
créditos hipotecarios.

El vencimiento de los bonos de préstamos hipotecarios sera el 19 de diciembre de 2036 o
la fecha en que venza el Ultimo crédito hipotecario, lo que ocurra de dltimo. 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 pago de capital de los
bonos Serie A goza de prelacion sobre el pago de capital de los bonos Serie B.




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

Notas a los Estados Financieros

(2)

Condiciones Generales del Fideicomiso, continuacion

La comision que recibe el Administrador por la administracion de los fondos en
fideicomiso es una comisién de punto cuarenta y cinco por ciento de cien (0.45%) anual
del saldo insoluto de capital de los créditos hipotecarios, pagadera mensualmente. La
comision que recibe el Fiduciario del Fideicomiso de Garantia sera calculada con base a
un octavo de uno por ciento (0.125%) anual del saldo insoluto de capital de los creditos
hipotecarios, pagadera mensualmente. La comision que recibe el Agente de Pago del
fideicomiso sera calculada con base a un dieciseisavo de uno por ciento (0.0625%) anual
del saldo insoluto de capital de los créditos hipotecarios, pagadera mensualmente. Al 31
de diciembre 2012, el Fideicomiso habia pagado en concepto de comisiones la suma de
B/.1,470,175 (2011: B/.1,423,360) al Fiduciario Administrador, Fiduciario de Garantia y
Agente de Pago.

Ademas de la comisién de administracién, el Administrador recibirda como compensacion
por los servicios prestados bajo el contrato de administracion las sumas que
mensualmente paguen los deudores en concepto de gastos de manejo segun los términos
de los contratos de crédito. Ademas de la comisién de administracion y la compensacion
antes descrita, el administrador tendréa derecho a recibir (a) de las compariias de seguros
cualquier compensacion que acuerde de tiempo en tiempo por el manejo de las polizas de
seguros, (b) las comisiones pagadas por los clientes en relacion con la renovacion o
reestructuracion de sus contratos de créditos y (c) las penalidades cobradas en relacion
con la mora en el pago de los créditos hipotecarios. Esta compensacion sera pagada
directamente al administrador por las compafiias de seguros o los clientes, segun sea el
caso.

Los gastos ordinarios, tales como los gastos administrativos, secretariales, contables, de
papeleria, de comunicaciones y de correos, incurridos por el administrador en el gjercicio
ordinario de sus obligaciones segun el contrato de administracién correran por cuenta del
Administrador.

El Fideicomiso permanecera en vigencia hasta que los bonos de hipotecas residenciales
emitidos y en circulacién 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.

La Hipotecaria (Holding) Inc., Banco La Hipotecaria S. A., Banco General, S. A, y sus
respectivos accionistas, subsidiarias o afiliadas, no garantizan o responderan por las
obligaciones del Décimo Fideicomiso de Bonos de Préstamos Hipotecarios incluyendo el
pago de los bonos de préstamos hipotecarios.




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

Notas a los Estados Financieros

(2)

(3)

Condiciones Generales del Fideicomiso, continuacion

Sujeto a los términos del Contrato de Administracién que establece una prelacion de
pagos de los fondos disponibles, Banco La Hipotecaria S. A., en su calidad como
Fiduciario Emisor puede recibir de los fondos en fideicomiso una comision equivalente
hasta treinta y cinco puntos basicos (0.35%) anual del saldo insoluto de capital de los
créditos hipotecarios, acumulado mensualmente y pagadero segun la disponibilidad de
fondos y de acuerdo a las condiciones establecidos en el Contrato de Administracion y los
otros Documentos de Contratacion. Al 31 de diciembre 2012, el Fideicomiso no habia
pagado al Fiduciario Emisor comisiones por este concepto. Sujeto a los términos del
Contrato de Administracion que establece una prelacion de pagos de los fondos
disponibles, Banco La Hipotecaria S. A., como Administrador puede recibir mensualmente
de los fondos en fideicomiso un incentivo por buena cobranza equivalente a la cantidad de
los fondos disponibles después de cumplir con todas las otras obligaciones establecidos
en el Fideicomiso Emisor, y pagadero solamente segln la disponibilidad de fondos y de
acuerdo a las condiciones establecidos en el Contrato de Administracion y los otros
Documentos de Contratacion. Al 31 de diciembre 2012, el Fideicomiso no habia pagado al
Administrador comisiones por incentivo por buena cobranza.

Los ingresos del fideicomiso permitieron establecer una reserva para el pago de estas
comisiones por un monto de B/.1,882,844 (2011: B/.963,201), la cual esta registrada en el
rubro de cuentas por pagar en el estado de situacion financiera.

Resumen de Politicas de Contabilidad mas Importantes
Las politicas mas importantes son las siguientes:

(@)

(b)

Declaraciéon de Cumplimiento

Los estados financieros del Décimo Fideicomiso de Bonos de Préstamos Hipotecarios,
administrado por Banco La Hipotecaria, S. A., han sido preparados de acuerdo con las
Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF), emitidas por el Consejo de
Normas Internacionales de Contabilidad.

Base de Preparacion
Los estados financieros son preparados sobre la base del costo histérico.

La administracion, en la preparacion de los estados financieros de acuerdo con las
NIIF, ha efectuado ciertas estimaciones contables y supuestos criticos, y ha ejercido su
criterio en el proceso de aplicacion de las politicas contables del Fideicomiso, las cuales
afectan la cifras reportadas de los activos y pasivos a la fecha de los estados
financieros y las cifras reportadas en el estado de resultados durante el periodo. Las
estimaciones y supuestos relacionados, estan basados en experiencia historicas y otros
varios factores, las cuales se creen razonables bajo las circunstancias, lo que da como
resultado la base sobre la cual se establece el valor en libros con que se registran
algunos activos y pasivos que no pueden ser determinados de otra forma. Los
resultados reales pueden diferir de estas estimaciones.

Las estimaciones y supuestos efectuados por la administracion en la aplicacion de las
NIIF que son particularmente susceptibles a cambios en el futuro, estan relacionadas
con la provision para pérdidas en préstamos.
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()

(d)

(e)

Los estados financieros estan presentados en Balboas (B/.), la unidad monetaria de la
Republica de Panama, la cual esta a la par y es de libre cambio con el délar (US$) de
los Estados Unidos de América. La Republica de Panama no emite papel moneda
propia y, en su lugar, el délar (US$) de los Estados Unidos de Ameérica es utilizado

como moneda de curso legal. La moneda funcional del Fideicomiso es el Balboa.

Préstamos
Los préstamos son activos financieros no derivados con pagos fijos o determinables

'que no se cotizan en un mercado activo y generalmente originado al proveer fondos a
'un deudor en calidad de préstamos. Los préstamos son inicialmente medidos al valor

razonable mas los costos de originacién y cualquier medicién subsecuente al costo
amortizado utilizando el método de interés efectivo.

Deterioro de Activos

Los valores en libros de los activos del Fideicomiso son revisados a la fecha del estado
de situacion financiera para determinar si existe un deterioro en su valor. Si dicho
indicativo existe, el valor recuperable del activo es estimado y se reconoce una pérdida
por deterioro igual a la diferencia entre el valor en libros del activo y su valor estimado
de recuperacion. La pérdida por deterioro en el valor de un activo se reconoce como
gasto en el estado de resultados.

Deterioro de Préstamos

La administracién evalia a cada fecha del estado de situacion financiera, si existe
alguna evidencia objetiva de deterioro de un préstamo o cartera de préstamos. Si
existe evidencia objetiva de que se ha incurrido en una pérdida por deterioro, el monto
de la pérdida es presentado como diferencia entre el valor en libros del activo y el valor
presente de los flujos de efectivo descontados estimados, a la tasa de interés efectiva
original del préstamo. El valor en libros del activo es rebajado por deterioro mediante el
uso de una cuenta de reserva y el monto de la pérdida es reconocida en el estado de
resultados como una provision de pérdida por deterioro.

Para los propo6sitos de una evaluacion colectiva de deterioro, los préstamos se agrupan
de acuerdo a caracteristicas similares de riesgo de crédito. Esas caracteristicas son
relevantes para la estimacion de los flujos futuros de efectivos para los grupos de tales
activos, siendo indicativas de la capacidad de pago de los deudores de todas las
cantidades adeudadas segun los términos contractuales de los activos que son
evaluados.

Los flujos de efectivo futuros en un grupo de los préstamos que se evalluan
colectivamente para deterioro, se estiman de acuerdo a los flujos de efectivos
contractuales de los activos en el grupo, experiencia de pérdida histérica para los
activos con las caracteristicas de riesgo de crédito similares al grupo y en opiniones
experimentadas de la administracion sobre si las condiciones econémicas y crediticias
actuales son tales que es probable que el nivel real de pérdidas inherentes sea mayor o
menor que la experiencia histérica sugerida.
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()

(9)

(h)

(i)

La administracion castiga los préstamos que al final del periodo anterior eran
irrecuperables, que no estén garantizados y que se mantengan durante el periodo
actual con el mismo nivel de deterioro; y alin cuando no estuvieran irrecuperables en el
periodo anterior, pero que a juicio de la administracién haya pocas probabilidades de
recuperacion.

Titulos de Deuda Emitidos
El Fideicomiso clasifica los instrumentos de deuda como pasivos financieros de acuerdo
con la sustancia de los términos contractuales del instrumento.

Los instrumentos de deuda son medidos inicialmente al valor razonable, mas los costos
de transaccién y subsecuentemente se miden al costo amortizado, utilizando el método
de interés efectivo.

Ingresos y Gastos por Intereses
Los ingresos y gastos por intereses son reconocidos generalmente en el estado de

operaciones para todos los instrumentos financieros presentados a costo amortizado

usando el método de interés efectivo.

El método de interés efectivo es un método de calculo del costo amortizado de un

‘activo o un pasivo financiero y de imputacion del ingreso o gasto financiero a lo largo

del periodo relevante. Cuando se calcula la tasa de interés efectiva, el Fideicomiso
estima los flujos de caja considerando todos los términos contractuales del instrumento
financiero pero no considera pérdidas futuras de créditos. El calculo incluye todas las

comisiones y cuotas pagadas o recibidas entre las partes del contrato 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 los costos de originacion, directamente
atribuibles a la adquisicién, emision o disposicion de un activo o pasivo.

Informacion de Segmentos

Un segmento de negocios es un componente distinguible del Fideicomiso que se
encarga de proporcionar un producto o servicio individual o un grupo de productos o
servicios relacionados y que esta sujeto a riesgos y beneficios que son diferentes de los
otros segmentos del negocio. En el caso de este Fideicomiso su unico segmento de
negocio se encarga de la titularizacion de préstamos hipotecarios; por lo que la
informacion financiera que se presenta corresponde a dicho segmento.

Nuevas Normas Internacionales de Informacién Financiera (NIIF) e Interpretaciones no
Adoptadas _ '

A la fecha del estado de situacion financiera existen normas, modificaciones e
interpretaciones emitidas que no han sido aplicadas en la presentacion de estos
estados financieros:

e NIIF 9 Instrumentos Financieros, publicada el 12 de noviembre de 2009, forma parte
de la primera fase del proyecto comprensivo del Consejo de Normas Internacionales
de Contabilidad para reemplazar NIC 39. La norma es efectiva para periodos
anuales comenzando en 6 después del 1 de enero de 2015. Se permite su
aplicacion en fecha mas temprana.
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0

(4)

e NIIF 13 Medicion del Valor Razonable, publicada el 12 de mayo de 2011, esta nueva
norma define lo que se considera como valor razonable establece un marco Unico
de trabajo para la medicion del valor razonable y requiere revelaciones sobre dicha
medicién. La norma es efectiva para periodos anuales comenzando en o después
del 1 de enero de 2013. Se permite su adopcién en fecha mas temprana.

El Fiduciario se encuentra en proceso de evaluacion del impacto que estas normas
‘tendran en los estados financieros al momento de su adopcion. Por la naturaleza de
las operaciones del Fideicomiso, se asume que la adopcion de estas normas tendran
un impacto significativo en los estados financieros.

Uniformidad en Presentacion de Estados Financieros
Las politicas de contabilidad detalladas anteriormente, han sido aplicadas
consistentemente en los periodos presentados en los estados financieros.

Administracion de Riesgos de Instrumentos Financieros

Un instrumento financiero es un contrato que origina un activo financiero en una entidad
y a la vez un pasivo financiero o instrumento patrimonial en otra entidad. El estado de
activos, pasivos y patrimonio del Fideicomiso esta mayormente compuesto de
instrumentos financieros.

El administrador del Fideicomiso tiene la responsabilidad de establecer y vigilar las
politicas de administracién de riesgos de los instrumentos financieros. A tal efecto, ha
establecido ciertos controles para la administracion y vigilancia periédica de los riesgos a
los cuales esta expuesto el Fideicomiso.

La administracion del Fideicomiso esta dando seguimiento al impacto que la crisis
financiera mundial pueda tener sobre la economia en Panamad, incluyendo el posible
efecto sobre los activos financieros, pasivos financieros, resultados y liquidez del
Fideicomiso. Debido a la incertidumbre mundial acerca de cuando esta crisis sera
estabilizada o resuelta, la administracion no puede prever el efecto final de la misma.

Estos instrumentos exponen a los tenedores de los bonos a varios tipos de riesgos. Los
principales riesgos identificados por el Fiduciario son los riesgos de crédito, mercado y
de liquidez.

(a) | Riesgo de Crédito:

Es el riesgo en que el deudor o emisor 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 términos y condiciones pactados al momento en
que el Fideicomiso adquiri6 el activo financiero respectivo.

La administracion del Fideicomiso se retine de forma mensual para evaluar los perfiles
de créditos de los clientes que han caido en morosidad durante el mes inmediatamente
anterior a la fecha de la reunion. El objetivo de esta reunién es evaluar tendencias y
comportamientos de los clientes que han caido en morosidad y hacer las gestiones
pertinentes basada en las politicas de créditos del administrador.
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Administraciéon de Riesgos de Instrumentos Financieros, continuacion

La siguiente tabla analiza los instrumentos financieros del Fideicomiso que estan
expuestos al riesgo de crédito y su correspondiente evaluacion:

2012 2011

Deterioro individual:
Grado 6: Deterioro 81,627 23,504
Valor en libros 81,627 23.504
Morosos sin deterioro:

Grado 2: Riesgo bajo

01 — 30 dias 6,602,170 5,436,614

31 -60dias 2,339,324 1,764,442

Grado 3 a 5: Lista de vigilancia

61 — 90 dias 726,359 650,771

91 — 120 dias 76,562 83,959

121 — 150 dias 0 22.670

Valor en libros 9,744 415 7.958,456
No morosos sin deterioro:

Grado 1: Al dia 73,637,891 81,307,238

Valor en libros 73,637,891 81,307,238
Total en libros 83,463,933 89,289,198

La administracion ha calificado en 6 grados el estatus de sus préstamos como se
detalla a continuacion:

Grado 1: Préstamos con saldos corriente

Grado 2: Préstamos con morosidad de 1 a 80 dias
Grado 3: Préstamos con morosidad de 61 a 90 dias
Grado 4: Préstamos con morosidad de 91 a 120 dias
Grado 5: Préstamos con morosidad de 121 a 180 dias
Grado 6: Préstamos con morosidad mayor a 180 dias

Tal como se detallé en el cuadro anterior, los factores de mayor exposicion de riesgo e
informacion de los activos deteriorados, y las premisas utilizadas para estas
revelaciones son las siguientes:

e Deterioro en préstamos:

El deterioro para los préstamos, se determina considerando el monto principal e
intereses, de acuerdo al término contractual de los préstamos. Estos préstamos son
evaluados en el grado 6 que es el sistema de evaluacion de riesgo de crédito de la
administracion.

e Morosidad sin deterioro de los préstamos:

Préstamos donde los pagos contractuales de capital e intereses pactados estan
morosos, pero contractualmente el Fideicomiso no considera que exista una perdida
por deterioro basado en el nivel de garantias disponibles sobre los montos
adeudados al Fideicomiso. Generalmente, los préstamos en esta condicién son
clasificados bajo la categoria de grado 2 a 5.
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(4) Administracion de Riesgos de Instrumentos Financieros, continuacion

(b)

e Reservas por deterioro:
La administracion establece reservas para deterioro, las cuales representan, una
estimacién sobre las pérdidas incurridas en la cartera de préstamos. Los
componentes principales de esta reserva estdn relacionados con riesgos
individuales.

¢ Politica de Castigos:
La administracion determina el castigo de un grupo de préstamos que presentan
incobrabilidad, esta determinacion se toma después de efectuar un analisis de las
condiciones financieras hechas desde que no se efectud el pago de la obligacién y
cuando se determina que la garantia no es suficiente para el pago completo de la
facilidad otorgada. Para los préstamos de montos menores, los castigos
generalmente se basan en el tiempo vencido del crédito otorgado.

La administracion mantiene colaterales sobre los préstamos otorgados a clientes
correspondientes a hipotecas sobre las propiedades de los préstamos. Las
estimaciones del valor razonable del colateral estan basadas en el valor de mercado; a
la 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 2012, el valor estimado de las garantias en hipotecas sobre las
propiedades ascendian a B/.104,472,885 (2011: B/.108,882,065).

Los préstamos hipotecarios del Fideicomiso estan concentrados geograficamente en la
Republica de Panama.

Riesgo de Liquidez:

Consiste en el riesgo que el Fideicomiso no pueda cumplir con todas sus obligaciones
por causa, entre otros, del deterioro de la calidad de la cartera de préstamos, la
excesiva concentracion de pasivos en una fuente en particular, el descalce entre activos
y pasivos, la falta de liquidez de los activos, o el financiamiento de activos a largo plazo
con pasivos a corto plazo.

Administracion del Riesgo de Liquidez

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.
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Administracion de Riesgos de Instrumentos Financieros, continuacion
A continuacién, se presenta un analisis de los vencimientos remanentes de los activos y

pasivos financieros mas importantes:

Hasta Mas de
2012 1 afio 1 afo Total

Activos:
Efectivo en bancos 2,910,885 0 2,910,885
Préstamos por cobrar 4 573,824 78,890,109 83,463,933
Intereses por cobrar 108,720 0 108,720
Cuentas por cobrar 618,086 0 618,086
Impuesto sobre la renta pagado por

anticipado 84,966 0 84,966
Total de activos 8,296,481 78,890,109 87,186,590
Pasivos:
Bonos por pagar 259,777 83,539,223 83,799,000
Intereses por pagar 599,746 0 599,746
Cuentas por pagar 2,782,844 0 2,782,844
Total de pasivos 3,642,367 83,539,223 87,181,590

Margen de liquidez neto 4,654,114 (4,649,114) 5.000

Hasta Mas de
2011 1 aio 1 afno Total

Activos:
Efectivo en bancos 1,573,691 0 1,573,691
Préstamos por cobrar 4,893,048 84,396,150 89,289,198
Intereses por cobrar 135,858 0 135,858
Cuentas por cobrar 3,105,773 0 3,105,773
Impuesto sobre la renta pagado por

anticipado 61,275 0 61,275
Total de activos 9,769,645 84,396,150 94,165,795
Pasivos:
Bonos por pagar 4,920,060 86,192,163 91,112,223
Intereses por pagar 1,185,371 0 1,185 371
Cuentas por pagar 1,863.201 0 1,863,201
Total de pasivos 7,968,572 86,192,163 94,160,795

Margen de liquidez neto 1,801,013 (1,796,013) 5,000

(c) Riesgo de Mercado:

Es el riesgo en que el valor de un activo financiero del Fideicomiso se reduzca por
causa de cambios en las tasas de interés y otras variables financieras, asi como la
reaccién de los participantes de los mercados de valores a eventos politicos y
economicos.
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(5)

(6)

Administracion de Riesgos de Instrumentos Financieros, continuacion

(d)

Riesgo de Tasa de Interés del Flujo de Efetivo

El riesgo de tasa de interés del flujo de efectivo es el riesgo que los flujos de efectivo
futuros de un instrumento financiero fluctien debido a cambios en las tasas de interés
del mercado. El riesgo de la tasa de interés del valor razonable es el riesgo que el valor
del instrumento financiero fluctie debido a cambios en las tasas de interés del
mercado.

La administracién 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 repercusiones negativas en los resultados
financieros del Fideicomiso.

El Fideicomiso mitiga significativamente su exposicién a los efectos de fluctuaciones en
las tasa de interés del mercado, como resultado de la variabilidad de las tasas de los
activos en funcion de la estructura de tasas de sus pasivos.

Administracién de Capital:

Al 31 de diciembre 2012, el Fideicomiso mantiene capital primario por B/.905,000. La
Hipotecaria (Holding), Inc., Banco La Hipotecaria, S. A., Banco General, S. A., y sus
respectivos accionistas, subsidiarias o afiliadas, no garantizan o responderan por las
obligaciones, 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 pérdida,
los tenedores de los bonos pueden verse afectados en el pago de intereses y capital.

Efectivo en Bancos

Al 31 de diciembre 2012, el Fideicomiso mantenia una cuenta de ahorros en un banco local,
con saldo de B/.2,910,885 (2011: B/.1,573,691) que devenga intereses que van del 0.25% a
0.75% (2011: 0.25% a 0.75%) anual sobre el saldo promedio.

Préstamos Hipotecarios Residenciales

El grupo de hipotecas que constituyen el Fideicomiso esta compuesto por 3,350 (2011:
3,483) préstamos hipotecarios residenciales, cuyos desembolsos originales sumaron
B/.95,735,905 (2011: B/.99,502,337) , los cuales al 31 de diciembre 2012 tenian un saldo
insoluto de capital de B/.83,463,933 (2011: B/.89,289,198).

Los préstamos hipotecarios residenciales tienen vencimientos finales desde el 30 de junio de
2017 al 30 de junio de 2040. Al 31 de diciembre 2012, los préstamos hipotecarios bajo la ley
de intereses preferenciales segun tasas de referencia publicadas por la Superintendencia de
Bancos devengan intereses de 0.01% a 5.50% (2011: 0.01% a 5.50%) y los préstamos
hipotecarios que no estan bajo la ley de intereses preferenciales devengan intereses que
van del 6.25% al 11.00% (2011: 6.25% al 11.00%).
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(8)

Bonos por Pagar

El 12 de noviembre de 2011, el Fideicomiso emitié dos series de bonos hipotecarios 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 recibiran
pagos a capital. Estos bonos fueron emitidos en forma nominativa y registrada, sin cupones
adheridos, en denominaciones de B/.1,000 o multiplos enteros de dicha denominacion. El
vencimiento de los bonos es el 8 de septiembre de 2039 o al vencimiento del tltimo crédito
hipotecario, lo que ocurra de primero.

La tasa de interés establecida para los bonos hipotecarios es la siguiente:

Bonos Serie A: La tasa de interés Serie A esta 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 2012 la tasa de interés pagada estuvo en 3.8825% (2011: 4.13%).

Bonos Serie B: Los bonos Serie B devengaran intereses ordinarios a una tasa indexada de
interés igual a la tasa de referencia durante el periodo de interés Serie B, mas dos punto
veinticinco por ciento (2.25%) anual de la tasa de referencia que fije la Superintendencia de
Bancos durante dicho periodo. Los bonos Serie B pagaran intereses mensualmente en cada
fecha de pago hasta la fecha de vencimiento. Al 31 de diciembre 2012 la tasa de interés
pagada estuvo en 8.50% (2011: 8.75%).

Bonos I/O: Los bonos I/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 periodo. Los
bonos I/0O pagaran intereses mensualmente en cada fecha de pago hasta la fecha de
vencimiento. Al 31 de diciembre 2012 la tasa de interés pagada estuvo en 0.22% (2011:
0.22%).

El pago de capital e intereses de los bonos Serie A gozan de prelacion sobre el pago de
capital e intereses de los bonos Serie B.

Al 31 de diciembre 2012 el saldo de los bonos por pagar Serie A es de B/.74,199,000 (2011:
B/.81,512,223) y B/.9,600,000 (2011: B/.9,600,000) para los bonos Serie B.

Intereses por Pagar

Al 31 de diciembre 2012, el Fideicomiso mantenia intereses por pagar de los bonos Serie A
por B/. 202,146 (2011: B/.196,495).

Al 31 de diciembre 2012, Los intereses por pagar de los bonos Serie B mantenian un saldo
por la suma de B/.387,119 (2011: B/.978,600) y los intereses del Bono I/O mantenian un
saldo por la suma de B/.10,481 (2011: B/.10,276).
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Notas a los Estados Financieros

@)

(10)

Intereses Preferenciales sobre Préstamos Hipotecarios

De acuerdo con regulaciones fiscales vigentes en Panama, las entidades financieras que
otorgan préstamos hipotecarios que no excedan de B/.120,000 con intereses preferenciales,
reciben el beneficio anual de un crédito fiscal. A partir de julio de 2010 segun la ley 8 del 15
de marzo de 2010 que deroga el articulo 6 de la ley 3 de 1985, se aumenta el beneficio de un
crédito fiscal de los primeros diez (10) afios, a los primeros (15) afios para prestamos
nuevos, por la suma equivalente a la diferencia entre los ingresos que la entidad financiera
hubiese recibido en caso de haber cobrado la tasa de interés de referencia del mercado, que
haya estado en vigor durante ese afio y los ingresos efectivamente recibidos en concepto de
intereses con relacién a cada uno de tales préstamos hipotecarios preferenciales.

La Ley 3 de mayo de 1985 de la Republica de Panama, establece que el crédito fiscal puede
ser utilizado para el pago de impuestos nacionales, incluyendo el impuesto sobre la renta. El
crédito fiscal bajo la Ley 11 de septiembre de 1990, mediante la cual se prorroga la ley
anterior, y la Ley 28 de junio de 1995, establece que puede ser utilizado Unicamente para el
pago del impuesto sobre la renta. Si en cualquier ario fiscal la entidad financiera no pudiere
efectivamente utilizar todos los créditos fiscales a que tenga derecho, entonces podra utilizar
el crédito excedente durante los tres afios siguientes, a su conveniencia, o transferirlo, en
todo o en parte, a otro contribuyente.

Durante el afio 2012, el Fideicomiso registrd la suma de B/.2,608,970 (2011: B/.3,105,773)
como ingresos de intereses preferenciales sobre la cartera de préstamos hipotecarios
residenciales. Este importe, una vez reconocido por la autoridad fiscal, se constituye en un
crédito fiscal que puede ser utilizado para el pago de impuesto sobre la renta hasta por el
100% de la deuda tributaria, de acuerdo con regulaciones vigentes en Panama.

Durante el afio 2012, el Fideicomiso vendié crédito fiscal del afio anterior por la suma de
B/.5,295,236 (2011: B/.467,713), generando una ganancia por B/.77,624. Al 31 de diciembre
2012, el crédito fiscal por realizar se incluye en el estado de situacién financiera en cuentas
por cobrar, y el mismo asciende a B/.618,086 (2011: B/.3,105,773).

Impuestos

Las declaraciones de impuesto sobre la renta de las compafifas constituidas en la Republica
de Panama estan sujetas a revision por parte de las autoridades fiscales por los udltimos tres
afos, inclusive el afio terminado el 31 de diciembre 2012.

Al 31 de diciembre 2012, el Fideicomiso no generd renta gravable, por tal razén no incurrio
en impuesto sobre la renta. Al 31 de diciembre 2012, el Fiduciario estd en proceso de
solicitar la no aplicacion de CAIR para el Fideicomiso.

De acuerdo a la legislacion fiscal vigente, no se consideraran gravables las ganancias, ni
deducibles las pérdidas, 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 emitidas por una persona registrada en la Superintendencia
del Mercado de Valores (antes Comision Nacional de Valores). Los intereses que se paguen
a 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 oferta plblica primaria a través de una Bolsa de Valores debidamente
establecida y autorizada para operar en la Republica de Panama.
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DECIMO FIDEICOMISO DE BONOS DE PRESTAMOS HIPOTECARIOS
(Con Banco La Hipotecaria, S. A., actuando como Fiduciario)
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros

(11) Transacciones con el Fiduciario

El Fideicomiso ha incurrido en transacciones en el curso ordinario del negocio con su

Fiduciario. Al 31 de diciembre 2012, los siguientes eran los balances y resultados agregados
en lo referente a estas transacciones:

2012 2011

Bonos por pagar 17,658,000 18,452,215
Intereses por pagar 121,801 866,328
Gastos de intereses sobre bonos 1,153,000 1,325,942

(12) Valor Razonable de los Instrumentos Financieros

Los siguientes supuestos, fueron efectuados por el Fiduciario para estimar el valor razonable
de cada categoria de instrumento financiero en el estado de situacién financiera:

(a) | Efectivo en banco y cuenta por cobrar

Para los equivalentes de efectivos y cuentas por cobrar, el valor en libros se aproxima a
su valor razonable por su naturaleza a corto plazo.

(b) Préstamos hipotecarios residenciales
El valor razonable estimado para los préstamos representa la cantidad descontada de
flujos de efectivo futuros estimados a recibir. Los flujos de efectivo provistos se
descuentan a las tasas actuales de mercado para determinar su valor razonable.

Para los préstamos hipotecarios bajo la ley de interés preferencial, el valor en libros se
aproxima a su valor razonable debido a que no existen diferencias sustanciales entre

sus tasas de interés actuales y las tasas existentes en el mercado para préstamos de
similares términos.

La siguiente tabla resume el valor en libros y el valor razonable estimado de los

préstamos:
2012 2011
Valor en Valor Valor en Valor
Libros Razonable Libros Razonable
Préstamos — bajo interés preferencial 66,155,359 66,155,359 72,029,910 72,029,910
Préstamos — sin interés preferencial 17,308,574 22,317,161 17,259,288 20,466,767
Total préstamos 83,463,933 88,472,520 89,289,198 92,496,677

——————

(c) Bonos por pagar ‘
El valor en libros de los bonos por pagar Serie A y Serie B se aproxima a su valor

razonable, debido a que las tasas de interés se determinan utilizando tasa variable del
mercado.
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DECIMO FIDEICOMISO DE BONOS DE PRESTAMOS HIPOTECARIOS
(Con Banco La Hipotecaria, S. A., actuando como Fiduciario)
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros

(12) Valor Razonable de los Instrumentos Financieros, continuacion
Las estimaciones del valor razonable son efectuadas a una fecha determinada, basadas en
informaciones de mercado y de los instrumentos financieros. Estos estimados no reflejan
cualquier prima o descuento que pueda resultar de la oferta para la venta de un instrumento
financiero en particular a una fecha dada. Estas estimaciones son subjetivas por su
naturaleza, involucran incertidumbres y elementos de juicio significativo, por lo tanto, no

pueden ser determinadas con exactitud. Cualquier cambio en las suposiciones puede afectar
en forma significativa las estimaciones.
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REPUBL!CA DE PANAMA

~PAP EL NOTARIAL

~ NOTARIA SEGUNDA DEL CIRCUITO DE PANAMA AT

DECLARACION NGTARIAL JURADA

En la Ciudad de Panama, Capital de la Repuciica y Cabecera del Circuito Notarial del mismo
“ |} nombre, a los doce (12) dias del mes de maréq del afio dos mil doce (2012), ante mi TANIA
| SUSANA CHEN GUILLEN, Notario Ptblico Segunda del Circuito No-tariél de Panama, portadora
de la céd‘ula de identidad personal numero cuatro-doscientos cuarenta y cuatro-seiscientos
cincuenta y tres (4-244-653), comparecieron ._oersonélmente, JOHN RAUSCHKOLB, varén,
estadounidense, mayor de edad, casado, vecino de esta ciudad, con cédula dé identidad peréonal
numero E-ocho-setenta y cuatro mil doscientos ciﬁcuenté y uno (E-8-74251), quién manifiesta no
necesitar intérprete por entender perfectamenrte el idioma espafiol; LORENZO ROMAGOSA
- LASSEN, varon, panameﬁo, mayor de edad, casado, vecino de esta ciudad, con cédﬁla de
identidad perscnal ntltrr.\ero ocho-doscientos cuairo-mil ochocientos noventa y uno (8-204-1891);
SALOMC)N ViCTOR HANONO, varén, pénameﬁo mayor dé edad, caslado vecino de esta ciudad,
- con céuia de \den*ldad personal nimero ocho-trescientos uno-doscientos nueve (8-301-209), y.
GISELLE PINEL DE TEJEIRA, mujer, panamefza. mayor de edad, casada vecina de esta ciudad,
con ceduia de identidad personal numero tres-ochenta y siete-mil ochocientos cuarenta y seis (3-

87-1846), actuando en sus condiciones de Gerznte General, Presidente de la Junta Directiva,

; Tesorero de la Junta Directiva y Vice-Presidenfe.Ejecutiva de Finanzas, respectivamente, de la
| sociedad anonima denommada BANCO LA HIPUTECARIA, S A, 500|edad anomma inscrita a la
Ficha tresuentos velntltres rn|| doscientos cuareita y cuatro (323244), actualizada al Documento
Redi un millén setemenms ochenta y seis mil quinientos treinta y ocho (1786538) de la Seccion de
Micropeliculas (Mercantll) del Registro Publsco todos con domicilio en Via Espafia, Plaza Regency,
cuarto piso (4to.}, corregimiento de Bella Vista, [Mstrito de Panamad, la cual actla en su caracter de
Fiduciario del Décimo Fideicomiso de Bonus de Préstamos Hipotecarios (en adelante “El
Fideicomiso"), personas a quienes conozco y me solicitaron que extendiera esta Diligencia
Notarial para hacer constar, bajo juramento, cor el fin de dar cumplimiento a las disposiciones
contenidas en el Acuerdo siete-cero dos (7-02) de catorce (14) de octubre de dos mil dos (2002).---
PRIMERO: Declara cada uno de los comparecienies que han revisado el Estado Financiero Anual
correspondiente al treinta y uno (31) de diciembre de dos mil doce (2012) de EL FIDEICOMISO -

SEGUNDO: Que a sus juicio

s, los Estados Financieros no contienen informaciones o

declaraciones falsas sobre hechos de importancia, ni omiten informacion sobre hechos de
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importancia que deban ser divulgados en virtud &l Decreto Ley uno (1) de mil. novecientos noventa

y nueve (1998) y sus reglamentos, o que debar s&r divulgados para que las declaraciones hechas

en dicho informe no sean tendenciosas o engifinsas a la luz de las circunstancias en las que

fueron hechas.

TERCERO: Que a sus juicios los Estados Firancieros Anuales y cualquier otra informacion
financiera incluida en los mismos, representan r_;azonabiemente en todos sus aspectos la condicion
financiera y los resultados de las operac wn2s de EL FIDEICOMISO, para el periodo
correspondiente dél primero (1°) de enero al “®inta y uno (31°) de diciembre de dos mil doce

(2012).

CUARTO: Los comparecientes declarah adema :Juei

a. Son responsables del establecimiento y maitenimiento de controles internos de la empresa.—

b. Han disefado los mecanismos de control intzrno que garanticen gue toda la informacién de

importancia sobre EL FIDEICOMISO, sean hecnhas de su conocimiento, particularmente durante el

periodo en el que los reportes han sido preparados.

¢. Han evaluado la efectividad de los controiss internos de EL FIDEICOMISO, dentro de los

noventa (90) dias previos a la emision de los Es'acos Financieros.

d. Han presentado en los Estados Financieos sus conclusiones sobre la efectividad de los

controles internos con base en las evaluacione: sfectuadas a esa fecha.

QUINTO: Declara cada uno de los comparerientes que han revelado a los auditores de EL

FIDEICOMISO, lo siguiente:

a. Todas las deficiencias significativas que <:urian en el marco del disefio y operacion de los

controles internos, que puedan afectar negativamente la capacidad de EL FIDEICOMISO, para

registrar, procesar y reportar informacion financiera, e indicado a los auditores cualquier debilidad

existente en los controles internos.

b. Cualquier fraude, de importancia o no, que involucre a la administracion u otros empleados que
ejerzan un rol significativo en la ejecucién de la:: ¢ntroles internos de EL FIDEICOMISO—-memmmemv --
SEXTO: Que cada uno de los comparecientes 12 revelado a los auditores externcs la existencia o

no de cambios significativos en los controles i ternos de EL FIDEICOMISO, o cualesquiera otros

factores que puedan afectar en forma importan : tales controles con posterioridad a la fecha de su

evaluacion, incluyendo la formulacién de acdirnes correctivas con respecto a deficiencias o
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|| todos pora constancia, por ante mi, el Notario, que doy fe.

debilidades de importancia dentro de la empresa.-

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

Mercado de Valores de Panama.

-~ fI Leida como le fue la misma en presencia de los testigos instrumentales, Zoraida de Vergara, con

cédula de identidad personal numero ocho-ciento treinta y siete-trescientos uno (8-137-301), y

Aminta Tejada, con cedula de identidad personal numero siete-cuarenta y ocho-doscientos

cincuenta y dos (7-48-252), ambos mayores de edad, vecinos de esta ciudad, a quienes conozco y

declaro habiles para este cargo, la encontraron conforme, le impartieron su aprobacién vy la firman

“ o
R

-

JOHN RAUSCHKOLB

e e

 SALOMON VICTOR HANONO

70 Q\(/ga ARA

(Zua»évéﬁ,

TANIA SUSANA CHEN GUILLEN




