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REPUBLICA DE PANAMA
COMISION NACIONAL DE VALORES

ACUERDO 18-00
(de 11 de octubre del 2000}
ANEXO No. 1

FORMULARIO IN-A
INFORME DE ACTUALIZACION
ANUAL

Ano terminado al 31 de diciembre de 2009

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

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

A, Aplicabilidad

Estos formularios deben ser utilizados por todos los emisores de valores registrados ante la CNV, de conformidad con lo que
dispone el Acuerdo No. 1800 de 11 de octubre de! 2000 (con independencia de si el registro es por oferta publica o los otros
registros obligatorios). Los Informes de Aclualizacién serdn exigibles a partir del 1 de enero del afic 2001. En tal virtud, los
emisores con cierres fiscales a diciembre, deberan presentar su Informe Anual conforme las reglas que se prescriben en el referido
Acuerdo. De igual forma, todos los informes interinos de emisores con cierres fiscales especiales {marzo, junio, noviembre y
otros}, que se deban recibir desde el 1 de enero del 2001 en adefante, tendran que presentarse segun dispone el Acuerdo No. 18—
00. No obstante, los emisores podran opcionalmente presentarlos a la Comisién antes de dicha fecha.

B. Preparacion de |los Informes de Actualizacién

Este no es un formularic para llenar_espacios en blanco. Es unicamente una guia del orden en que debe presentarse la
informacién. La CNV pone a su disposicion el Archivo en procesador de palabras. En el futuro, el formulario podra ser
descargade desde la pagina en internet de la CNV.

Si alguna informacién requerida no le es aplicable al emisor, por sus caracteristicas, la naturaleza de su negocio o por cualquier
ofra razdn, debera consignarse expresamente tal circunstancia y las razones por las cuales no le aplica. En dos secciones de este
Acuerdo se hace expresa referencia al Acuerdo No. 6-00 de 19 de mayo del 2000 (modificado por el Acuerdo No. 15-00 de 28 de
agosto del 2000}, sobre Registro de Valores. Es responsabilidad del emisor revisar dichas referencias.

El informe de Actualizacion deberd presentarse en un original y una copia completa, incluyendo los anexos.

Una copia completa del Informe de Actualizacién deberad ser presentada a la Bolsa de Valores en que se encuentre listados los
valores del emisor.

La informacién financiera debera ser preparada de conformidad con lo establecido por los Acuerdos No. 2-00 de 28 de febrero del
2000 y No. 8-00 de 22 de mayo del 2000. Cuando durante los pericdos contables que se reportan se hubiesen suscitado cambios
en las politicas de contabilidad, adquisiciones o alguna forma de combinacién mercantil que afecten la comparabilidad de las cifras
presentadas, el emisor debera hacer clara referencia a tales cambios y sus impactos en las cifras.

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

El Segundo Fideicomiso de Préstamos
RAZON SOCIAL DEL EMISOR: Hipotecarios ({(con La Hipotecaria, S. A.

actuando a titulo Fiduciario.)
VALORES QUE HA REGISTRADO: Bonos l-l_l'potecarlos Residenciales
Resolucion No. 346-01

NUMEROS DE TELEFONO Y FAX DEL Teléfono: 300-8500; fax: 300-8501

EMISOR: .

Edifico Plaza Regency, Piso 4, Via Espana,
Panama, Repiblica de Panama

DIRECCION DEL CORREO ELECTRONICO gtejeira@lahipotecaria.com
DEL EMISOR:

DIRECCION DEL EMISOR:

Fecha de este Informe: 29 de marzo de 2010
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| PARTE
. INFORMACION DEL FIDUCIARIO y/o El FIDEICOMISO; SEGUN EL CASO

Historia y Desarrollo de la Compaiiia (El Fiduciario)

Importante: Aunque este formularic divulga informacion sobre el Fiduciario (La Hipotecaria, S. A.), dicha
informacion es meramente informativa. El pago de los Bonos Hipotecarios esta respaldado Unica y
exclusivamente por los bienes Fiduciarios, los cuales estaran integrados principalmente por la cartera de
créditos hipotecarios. Tales bienes representan, tal como lo dispone Ia ley, un patrimonio separado e
independiente dei patrimonio o bienes propios del Fiduciario {(y del fideicomitente y fideicomisario}). Nila
Hipotecaria 3.A., ni Grupo ASSA, S.A., ni sus respectivos accionistas, subsidiarias afiliadas, directores o
ejecutivos garantizan o responderan por el pago de los Bonos Hipotecarios,

Informacién Basica Fiduciario. La Hipotecaria, $.A. a tltulo Fiduciario {en adelante el “Fiduciario”) es
una sociedad anénima constituida de conformidad con las leyes de la Republica de Panaméa, segln
consta en la Escritura Plblica No. 7950 de 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 Publico desde el 20 de noviembre de 1996. La Hipotecaria, S.A.
se constituyé con el Unico fin de originar, desembeolsar, administrar y titularizar créditos hipotecarios. El
duefioc del 100% de las acciones de 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. (76.67% de las acciones), duefio de ASSA Compariia de Seguros,
una de las mas importantes aseguradoras en la Replblica de Panama y La Corporacion Financiera
Internacional — IFC (14.99% de la acciones}, la cual es un miembro del World Bank Group y una de las
mas importantes instituciones multilaterales del munde. El remanente de las acciones de La Hipotecaria
(Holding) Inc. pertenecen a empleados de La Hipotecaria, S.A. Ef domicilioc comercial del Fiduciario se
indica a continuacién:

Edificio Plaza Regency, Piso 4, Via Espaia, Ciudad de
Panama, Repuiblica de Panama

Apartado Postal 0823 04422
Ciudad de Panama, Republica de Panama

Direccion fisica:

Direccion postal:

Teléfono: 300-8500

Fax: 300-8501

Correo electronico: atejeira@lahipotecaria.com
1) Informacion Basica Fideicomiso.

Las ofras partes involucradas en la transaccién son las siguientes:

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

CUMPLIDOS TODAS LAS OBLIGACIONES ASUMIDAS POR EL EMISOR,
QUIENES SERAN ENTONCES SUBSTITUIDO POR EL FIDEICIOMITENTE
Fiduciario de Garantia BANCO GENERAL, S.A.

El Segundo Fideicomiso de Bonos de Préstamos Hipotecarios fue inscrito en el Registro Publico de
Panama, FID 172, Documento 253805

Fecha de este Informe; 29 de marzo de 2010 %%
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El Fideicomiso de Garantia del Segundo Fideicomiso de Bonos Hipotecarios fue inscrito en el Registro
Publico de Panama, FID 173, Documento 253806

2) Evolucién de la Estructura Organizativa - Fiduciario._ ' . -
En mayo de 1997, el Grupo Wall Street Securities cre¢ La Hipotecaria S.A., (anterlormente conocido
como Wall Street Compafila Hipotecaria, S.A.) la primera institucién no-bancaria en Pana'ma
especializada en la generacion, desembolso administracion y titularizacion de préstamos h_lpotecar_los.
En marzo de 2000 Grupo Wall Street Securities vendié un 50% de sus acciones en La Hﬁlpqtecarla a
Grupo ASSA, S. A. y La Hipotecaria empez¢ a funcionar independientemente de sus dos accuon|sta§. En
diciembre de 2002, Grupo Wall Street Securities traspas¢ a Grupo ASSA, SA. e Inversiones Americasa,
S.A. su interés accionario en La Hipotecaria (Holding), inc. En diciembre de 2009, la Corporacion
Financiera Internacional (IFC) adquirit el 14.99% de las acciones de la Hipotecaria (Holding), Inc. Desde
el inicio de sus operaciones en mayo de 1997, La Hipotecaria, S.A. ha llegado a ser uno de los lideres en
el mercado de hipotecas baijo la Ley de Intereses Preferenciales en la Republica, aprobando prestamos
hipotecarios a mas de 12,792 familias panamefias con un valor en exceso de US $281.9 millones. Los
mismos cumplen con estandares aceptados internacionalmente para la generacion y administracion de
créditos hipotecarios y las viviendas financiadas cubren una variada gama de proyectos. El sistema de
informatica que utiliza La Hipotecaria en su manejo de carteras hipotecarias estd disefiado con
especificaciones internacionalmente aceptadas para administrar carteras hipotecarias y efectuar
titularizaciones de carteras hipotecarias en los Estados Unidos y otros palses desarrollados.

3) Evolucion del Negocie, Fiduciario:

La Hipotecaria abri¢ sus puertas al publico en mayo de 1997 con un solo local en planta baja de Plaza
Regency, ubicado en Via Esparia con un capital inicial de US $250,000 y un equipc de 5 empleados.
Durante sus primeros afios, La Hipotecaria se dedicé a actividades de originar, desembolsar y
administrar créditos hipotecarios. En Mayo 1999 sirvib como Fiduciario del Primer Fideicomiso de
Préstamos Hipotecarios, su primera titularizacion de préstamos hipotecarios y sujeto de este informe. En
Septiembre de 2001 servio como Fiduciario del Segundo Fideicomiso de Bonos de Prestamos
Hipotecarios. En Julio de 2002 fungié como Fiduciario del Tercer Fideicomiso de Bonos de Préstamos
Hipotecarios. En Octubre de 2003 fungié com¢ Fiduciario del Cuarto Fideicomiso de Bonos de
Préstamos Hipotecarios. En Julio de 2004 fungié como Fiduciario del Quinto Fideicomiso de Bonos de
Préstamos Hipotecarios. En Marzo de 2005 fungi¢ comeo Fiduciario del Sexto Fideicomise de Bonos de
Préstamos Hipotecarios. En Diciembre de 2005 fungié como Fiduciario del Séptimo Fideicomiso de
Bonos de Préstamos Hipotecarios. En Febrero de 2007 fungié come Fiduciario del QOctave Fideicomiso
de Bonos de Préstamos Hipotecarios. En Febrero de 2008 fungié como Fiduciarioc del Noveno
Fideicomiso de Bonos de Préstamos Hipotecarios. En noviembre de 2008 fungié como Fiduciario del
Primer Fideicomiso de Bonos de Préstamos Personales. A la fecha de la presentacién de éste informe,
La Hipotecaria con 103 empleados permanentes cuenta con sus oficinas principales y una sucursal en
Plaza Regency, una sucursal en la Ciudad de Santiago, provincia de Veraguas, una sucursal en la

Ciudad de David, provincia de Chiriqui, y una sucursal en la Ciudad de La Chorrera, provincia de
Panama.

4) Evolucion del Negocio - Fideicomiso:

El Segundo Fideicomiso de Bonos Hipotecarios se constituyd sobre un aporte inicial de $5,000 y una
cartera hipotecaria de 372 créditos Hipotecarios con un saldo insoluto de $9,549,328. 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.

El 13 de septiembre de 2001, el Segundo Fideicomiso emitié dos series de Bonos Hipolecarios por un
total de $10,000,000 que fueron clasificados en Bonos serie A por $7,500,000 que son pagaderos
trimestralmente y Bonos serie B por $2,500,000.00 que son pagaderos anualmente en los primeros 10
dias de enero de cada afio. Estos ultimos son mds rentables pero a su vez tienen mas riesgo ya que son

los que asumen la ganancia o pérdida que pudiese experimentar el Segundo Fideicomiso
mensualmente.

Fecha de este Informe: 29 de marzo de 2010
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El vencimiento programado de los bonos es el 27 de marzo de 2031 o al vencimiento del ultimo crédito
hipotecario, lo que ocurra de ultimoe.

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 fa tasa que resulte de restar uno y tres cuartos de uno por
ciento {1.75%) de dicha tasa de referencia. Los intereses son pagaderos los dias 1 de los meses de
enero, abril, julio y octubre de cada afo.

Bonos Serie B: La tasa de interés Serie B esta indexada a la tasa de referencia publicada por ta
Superintendencia de Bancos y equivale a la tasa que resulte de restar unc por ciento {1.00%) de dicha
tasa de referencia. Ademas, la Serie B recibird intereses extraordinarios en funcién del desempeifio del
Grupo de Hipotecas, el valor realizado del crédito fiscal recibide por el Fideicomiso y otros ingrescs, asi
como ciertas comisiones y otros gastos. Los intereses son pagaderos los dias 10 de cada afo.

Las caracteristicas del la cartera hipotecaria antes de la emisién, al 17 de septiembre de 2001 fue la
siguiente:

Numero de hipotecas 371
Saldo insoluto total de hipotecas 9,454 879

Saldo de hipotecas otorgadas bajo la Ley de int. Pref.* 8,843,678

Saldo de hipotecas no otorgadas bajo la iey de Int. Pref. 611,201
Mcento total original de las hipotecas 9,808,744
Saldo minimo de las hipotecas 8,288
Saldo maximo de las hipotecas 94,225
Saldo promedio de las hipotecas 25,485
Tasa maxima de las hipotecas 10.50%
Tasa minima de ias hipotecas 9.75%
Tasa promedia ponderada de !as hipotecas 9.98%
Relacion saldo / avallo minima de las hipotecas 34.64%
Relacion saldo / avaluo maxima de las hipotecas 95.00%
Relacion saido / avaluo promedio de las hipotecas 87.16%
Relacién saldo / avalio promedio ponderada de las hipotecas 88.09%
Primera fecha de vencimfento de Ias hipotecas 24-Sep-09
Ultima fecha de vencimiento de las hipotecas 27-Marz-2031
Promedio ponderado de tenencia en libros (MESES) 25.27

Conforme han pasado los meses desde la fecha de emisidn, las hipotecas se han amortizado y
madurado, y en algunos casos, se han cancelado, mientras los bonos hipotecarios (pasivos del
Fideicomiso) también se han amertizado.

Al 31 de diciembre de 2009 las caracteristicas de la misma cartera hipotecaria sobre la cual se
conslituyd el Segundo Fideicomiso de préstamos hipotecarios se presentan a continuacion:

Fecha de este Informe: 29 de marzo de 2010
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Numero de hipotecas 252
Numero de hipotecas sin el doble 252
Saldo insoluto total de hipotecas 4,509,508
Saldo insoluto total de hipotecas otorgadas bajo la Ley de Int. Pref. 4,289,869
Saldo insoluto total de hipotecas no otorgadas bajo la ley de int. Pref. 219,639
Balance original de las hipotecas 6,222,935
Saldo minimo de las hipotecas 0
Saldo maximo de las hipotecas 48,951
Saldo promedio de las hipotecas 17,894
Tasa de las hipotecas otorgadas bajo la ley de intereses preferenciales 0%
Tasa maxima de las hipotecas no otorgadas bajo la ley de intereses
preferenciales 8.50%
Tasa minima de las hipotecas no otorgadas bajo la ley de intereses
preferenciales 7.50%
Tasa promedia ponderada de las hipotecas 6.99%
Relacion saldo / avalic minima de las hipotecas 0%
Relacién saldo / avaliio maxima de las hipotecas 79.88%
Reiacion saido / avaluo promedio de las hipotecas 65.75%
Retacion saldo / avalio promedio ponderado de las hipotecas 67.10%
Primera fecha de vencimiento de las hipotecas 24/09/2013
Ultima fecha de vencimiento de las hipotecas 27/03/2031
Promedio ponderado en libros desde la fecha de desembolso 125.89
5) Inversiones de Capital - Fideicomiso E! Segundo Fideicomiso se constituyd sobre aporte
inicial (capital) de $5,000.
6) Capitalizacion y Endeudamiento - Fideicomiso El Segundo Fideicomiso de Préstamos

Hipotecarios no ha recibide aportes de capital adicional desde su constitucién. Al 31 de diciembre de
2009 el saldo de los bonos por pagar Serie A es de B/.2,800,500 {2008 B/.3,175,500)y para los bonos
Serie B B/.2,027,500 {2008: B/.2,027,500), respectivamente.

A. Pacto Social y Estatutos de la Selicitante

El Segundo Fideicomiso de Préstamos Hipotecarios no tiene Pacto Sccial. El Segundo Fideicomiso de
Préstamos Hipotecarios fue constituido por medio de una escritura inscrita en el Registro Publico que se
menciona en Seccion 1-A-2.

B. Descripcion del Negocio

1) Giro Normal del Negocio, Fiduciario y Fideicomise El negocio principal del Fiduciario (y en cierto
sentido el Fideicomiso} es la administracion de una cartera hipotecaria. Esto incluye el manejo de la
cobranza de letras mensuales, administracion y remesas de primas de seguros, remasas de FECI
cuando aplica, tramitacidon de los crédito fiscales que provienen de las hipotecas otorgadas bajo la Ley
de Intereses Preferenciales, determinar el mecanismo y las politicas de imputacién de los pagos que se
reciban de los deudores hipotecarios. Trabajos adicionales incluyen variar las tasas de interés de los
créditos hipotecarios, iniciar acciones extrajudiciales y judiciales de cobros de los Créditos Hipotecarios,
ejecutar las garantias reales y personales, y administrar los bienes inmuebles que respaldan los créditos
hipotecarios y otros trabajos.

Fecha de este Informe: 29 de marzo de 2010
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2) Descripcién de la Industria, Fiduciario y Fideicomiso mas del 99% de las yiviendag que sirven de
garantia de las hipotecas que son bienes Fiduciarios pertenecen a la clase media / med|a-b§ja y estan
Ubicados en el area metropolitana de la Ciudad de Panama (desde La Chorrera hasta Tocumen y Las
Cumbres). El mercado de vivienda Clase Media / Media-Baja se caracteriza por numerosos proyectos
ubicados en su mayoria en las areas de Tocumen, Las Cumbres y Panama Oeste, constrmdgs por una
gran variedad de promotores. La construccion de viviendas para el mercado de la clase media / media-
baja se caracteriza por la baja especulaciéon en su precio debido en gran partg a la alta demanda que
existe, los pasos rigurosos necesarios para lanzar un proyecto nuevo y las practicas sanas de los banpos
de la plaza que requieren un alto nivel de pre-venta antes de desembolsar fondos para la construccion.
Histéricamente 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 industria hipotecaria para la clase media / media maja
que son importantes mencionar que influyen sobre los bonos hipotecarios, sujetos de este informe, La
Ley de Intereses Preferenciales y La Ley de Descuento directo.

La Ley de Intereses Preferenciales (La Ley 3 del 20 de mayo de 1985), "Por la cual se establece un
régimen de intereses preferenciales en ciertos préstamos hipotecarios”, segun ha sido modificada por la
Ley 11 de 26 de septiembre de 1990, por la Ley 4 de 17 de mayo de 1994, por la Ley 30 de 20 de julio
de 1998, por la Ley 50 de 27 de octubre de 1888, por la Ley 65 de 28 de octubre de 2003 y por la Ley 29
del 02 de junic de 2008, establece un subsidio importante en la tasa de interés de una hipoteca adquirida
en la compra de ciertas viviendas. Para una vivienda ocupada por primera vez desde su construccion, y
que sea residencia principal de! ocupante, la ley actua! establece tres (3) tramos preferenciales,
dependiendo del 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 — $80,000 2.00%

El tramo se refiere al subsidio maximo otorgado a una institucién financiera en forma de un crédito fiscal
al final de cada arfio calendario, por haber otorgado una hipoteca a una tasa menor que la Tasa de
Referencia vigente de tiempo en tiempo, siempre y cuando la hipoteca califique bajo otras condiciones
de la ley. Por ejemplo, si el precio de una vivienda es treinta y dos mil quinientos délares ($32,500) y la
Tasa de Referencia vigente en el momento es un seis punto cincuenta por ciento (6.50%), la institucion
financiera recibira un crédito fiscal por un monto de un cuatro por ciento (4%) del saldo promedio de esa
hipoteca, siempre y cuando la tasa otorgada al cliente no sea superior al dos punto cinco por ciento
(2.5%). En el mismo ejemplo, si la institucién financiera decide cobrar ai cliente una tasa de un tres por
ciento (3%), el Crédito Fiscal maximo que recibe la institucién seria tres punto cinco por ciento {3.5%) ya
que el Credito Fiscal mas la tasa cobrada al cliente no puede ser mayor a la Tasa de Referencia.
Finalmente, en el mismo ejemplo si la institucion decide cobrar al cliente una tasa de un dos por ciento
(2%), el Credito Fiscal que recibe la institucion seria cuatro por ciento (4%) ya que cuatro por ciento (4%)
es el Tramo Preferencial (méaximo) establecido por la ley en ese segmento. El subsidio es vélido y estara
vigente unicamente durante los primeros diez (10} afios del préstamo hipotecario.

El Crédito Fiscal otorgado a la institucion es aplicable al pago de su impuesto sobre la renta o vendido
libremente en el mercado ya que existe un mercado secundario para ia compraventa de dichos créditos.
Segun el Fideicomiso, el Fiduciario esta facultado para autorizar al Administrador a vender el Crédito
Fiscal cada afio.

A efectos de calcular la Tasa de Referencia, la Superintendencia Bancaria obtiene, mensualmente, de la
Caja de Ahorros y de los cinco (5) bancos privados que tengan las mayores carteras de préstamos
hipotecarios residenciales, la informacién acerca del tipo de interés que cada uno de ellos haya cobrado
durante el mes inmediatamente anterior sobre los préstamos residenciales de primera hipoteca no
amparados por la Ley de Intereses Preferenciales y que hayan sido otorgados con arreglo a una tabla de
amortizacion basada en un plazo no menor de quince (15) aftos. 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 inmediatamente anterior a la fecha de publicacién
de la nueva Tasa de Referencia por la Superintendencia Bancaria.

Fecha de este Informe: 29 de marzo de 2010
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La segunda norma importante en la industria hipotecaria es la Ley de Descuento Directo (la Ley 55 del 7
de septiembre de 1976) la cual establece el descuento obligatorio de las cuotas mensualles de una
vivienda. Bajo dicha ley, quien adquiera una vivienda puede autorizar a su patron en forma irrevocable,
una vez aprobada mediante una resolucidén del Ministerio de Vivienda, el derecho de descontar la cuota
mensual directamente de sus ingresos mensuales, sujeto a ciertas restricciones. Los montos a
descontar a los Deudores pueden ser cambiados por la institucion las veces necesarias y el descuento
directo sigue al Deudor en sus diferentes trabajos durante la vigencia de su préstamo hipotecario. El
descuento directo para vivienda tiene prioridad sobre descuentos directos para préstamos personales.
Ademas, el empleador que no cumpla con la obligacién de descuento obligatorio puede ser sancionado
con multas hasta diez {10) veces las sumas que debid descontar.

b} Regulaciones La Hipotecaria y el Segundo Fideicomiso de Préstamos Hipotecarios estan sujetos a
las regulaciones aplicadas a la industria bursatil por la Ley de Valores de Panamg, y la Ley de Empresas
Financieras y las regulaciones de la Superintendencia de Bancos que regula los Fideicomisos.

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

Licencia Entidad Reguladora
Licencia Comercial Tipo B, Licencia 1997-467 del 2 de
abril de 1997 Ministerio de Comercio e Industrias
Licencia Financiera, Resolucion 008/94 del 29 de
enero de 1997 Ministerio de Comercio e Industrias
Licencia Fiduciaria, Resolucién 3-97 del 6 de agosto
de 1997 Superintendencia de Bancos

c¢) Tributos Tanto del Fideicomiso y el Fiduciario tributan en la Republica de Panama.

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

C. Estructura Organizativa — Fiduciario

La Hipotecaria Holding In¢.

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

“El otro 5.1% es tenencia de LH Panama, LH El Salvador, Advisors y Online, en partes proporcionales.

D. Propiedades, Plantas y Equipo No aplica en este caso.
E. Investigacion y Desarrollo, Patentes, Licencias, etc. No aplica en este caso.
F. Informacién sobre Tendencias Morosidad es esencialmente el Unico factor que pueda afectar

negativamente el comportamiento del Fideicomiso. Ver Seccion li-D para un analisis al respecto.

Fecha de este Informe: 29 de marzo de 2010
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I ANALISIS DE RESULTADOS FINANCIEROS Y OPERATIVOS
A. Liquidez

Al 31 de diciembre del 2009, el Fideicomiso contaba con $40,809 en efectivo, $69,786 en intereses por
cobrar correspondiente al crédito fiscal por cobrar al gobierno y $3,309 a los clientes con hipo'te.cas.. Las
cuentas por cobrar al gobierno consisten en los créditos fiscales a ser otorgados por el Ministerio de
Economia y Finanzas de Panama provenientes de las hipotecas otorgadas bajo la Ley de Intereses
Preferenciales. Cabe sefalar que a la fecha de éste reporte, la cuenta por cobrar al gobierno, en
concepto de crédito fiscal, ha sido cobrada y depositada en la cuenta del Fideicomiso.

B. Recursos de Capital

El Fideicomise no tiene contemplado la necesidad de adquirir capital adicional, por lo cual, esta seccion
no aplica.

C. Resultados de las Operaciones

Como resultado de los términos y condiciones en que fue estructurado el Fideicomiso, el mismo no
reporta ni pérdidas ni ganancias ya que (salvo algunas excepciones que se explican en el prospecto
informativo) su principal gasto corresponde a los intereses que le son pagados trimestraimente a los
tenedores de los bonos hipotecarios.

D. Analisis de Perspectivas

Es importante mencionar que las perspectivas del Fideicomiso dependen casi exclusivamente en el
desempefio de los préstamos hipotecarios que componen la cartera hipotecaria. Aumentos en el nivel
de morosidad por encima de los niveles programados pudiesen disminuir el rendimiento de los bonos
hipotecarios Serie B y en casos extremos la Serie A, Desde los inicios del Segundo Fideicomiso, y en la
actualidad, la morosidad de la cartera se encuentra en niveles sumamente satisfactorios y dentro de los
rangos programados. A continuacidn se encuentra un resumen de todos los préstamos que se
encontraron con letras morosas a mas de 91 dias al 31 de diciembre del 2009.

Informe de Morosidad

Status de Morosidad Numero de Total de
de los prestamos hipotecarios Prestamos Préstamos
Saldo de préstamos 91-180 dfas 0 $0
Saldo de préstamos 181 dias o mas 0 $0
Total; 0 $0
Total de hipotecas en el Fideicomiso 252 4,509,508
% de morosidad de hipotecas en el 0.0% 0.0%
Fideicomiso

Fecha de este Informe: 29 de marzo de 2010



P4gina 9
Formulario IN-A 9

n. DIRECTORES, DIGNATARIOS, EJECUTIVOS PRINCIPALES, ASESORES Y EMPLEADOS,
(E! FIDUCIARIO)

El Fideicomiso por su naturaleza no tiene una Junta Directiva ni empleados 'Sirj em.bargo, ya que la
Junta Directiva y los Ejecutivos del Fiduciario que velan por los intereses del Fideicomiso, presentamos
informacién relevante.

A. Identidad, Funciones y Otra Informacién Relacionada
1. Directores y Dignatarios.

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

Nombre: Lorenzo Romagosa L.
Presidente
Nacionalidad: Panamefio, Cédula 8-204-1891
Fecha de nacimiento: 14 de octubre de 1952
Domicilio comercial: Apartado 8307, Panama 7, Rep. de Panama
Teléfono: 263-8522; fax 269-2793
Informacion adicional: Obtuvo su titulo de Licenciado en Administracién de Empresas de

Florida State University (1975). Actualmente se desempefia como
Gerente General de las diferentes empresas que conforman el
consorcio conocido como Café Durdn. Adicionalmente &s miembro de
la Junta Directiva de un numero plural de empresa relacionadas a Café
Duran. Es miembro de la Junta Directiva de Grupo ASSA, S.A., ASSA
Compafiia de Seguros, S.A., Planeta Verde, S.A., miembro Comisidn
Organizadora de Expocomer, Asesor de la Camara de Comercic e
Industrias de Panama, entre otros.

Nombre: Salomén V. Hanono W.
Tesorero
Nacionalidad: Panamefio, Cédula 8-301-209
Fecha de nacimiento: 22 de julio de 1968
Domicilio comercial: Apartado 0816-01659, Panama 5, Rep. de Panama
Teléfono: 263-4400; fax 269-9458
Informacion adicional: Obtuvo su titulo de Licenciado en Administracién de Empresas y

Finanzas de American University. Profesionalmente se desemperia
como Gerente General de las diferentes empresas que conforman el
grupo Empresas Vicsons. Es miembro de la Junta Directiva de Grupo
ASSA, S.A. y ASSA Compaiia de Seguros, S.A.

Fecha de este Informe: 29 de marzeo de 2010
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Nombre:

Nicolas Pelyhe
Secretario

Nacionalidad:
Fecha de nacimiento:
Domicilio comercial:

Infermacion adicional:

Panameiio, Cédula 8-418-467

5 de octubre de 1951

Apartado 11223, zona 6

Correo electrénico: npelyhe@assanet.com
Teléfono: 260-2929; fax 279-0868

Es Director de Desarrollo El Dorado, S.A. y Subsidiarias, La Hipotecaria,
S.A., Planeta Verde., S.A., Telecarrier, Inc., Esteban Duran-Amat, S.A.
(Café Duran), Central Latinoamérica de Valeres, S.A., Metropolitana
Compafia de Seguros, S.A. {Nicaragua), Banco de Finanzas, S.A.
{Nicaragua}, Inversiones Vadel, S.A., Sociedad de Finanzas de Ahorro y
Préstamos para la Vivienda, S.A. (Savisa) y Director Suplente de
Profuturo-Administradora de Fondos de Pensiones y Cesantia, S.A.
Ingresé a ASSA Compaiiia de Seguros, S.A. en mayo de 1977. Su
principal funcién es el manejo de las inversiones y supervision de las
operaciones de las empresas subsidiarias y afiliadas.

Nombre:
Cargo:

John D. Rauschkolb
Vicepresidente Ejecutivo

Nacionalidad:
Fecha de nacimiento:
Domicilio comercial:

Informacion adicional:

E.E.U.U., cedula E-8-74251

23 de julio de 1961

Apartado 823-3858, Zona 7, Panama, Rep. De Panama
Correo electrénico: john@lahipotecaria.com

Teléfono: 205-1700; fax 264-0111

Responsable por todos los aspectos del negocic.

Obtuvo su titulo de Licenciado en Administracién de Empresas (summa
cum laude) de Pepperdine University, Los Angeles, California (1983).
Posteriormente obtuvo una Maestria en Finanzas (MBA) de Wharion
School de University of Pennsylvania (1994} y una Maestria en Estudios
Internacionales de Lauder Institute, University of Pennsylvania (1994).
Anteriormente labord nueve afos en George Elkins Company, Beverly
Hills, California, Estados Unidos, empresa lider en |la banca hipotecaria
en la costa oeste de los Estados Unidos {(cartera hipotecaria de US $1.2
mil millones) donde se desempeiio varios cargos antes de asumir la
Gerencia General de la empresa. También fue director de productos
inmobiliarios de !nverméxico, Banco Mexicano y fue Director 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 administracion, y de la
originacion y venta o titularizacién de su cartera de préstamos
hipotecarios.

Fecha de este Informe: 29 de marzo de 2010
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Nombre:

Juan A. Castro de la Guardia
Vicepresidente

Nacionalidad:
Fecha de nacimiento:
Domicilio comercial:

Informacion adicional:

Panamefio, Cédula 8-710-880

15 de agosto de 1977

Apartado 0831-02678, Rep. de Panama
Teléfono: 303-3333, fax 303-3336

Egresado con el titulo de Licenciado en Finanzas de Louisiana $tate
University, Baton Rouge, Llouisiana. Inicio su carrera profesional
trabajando en el Departamento de Banca Corporativa del Banco
Continental de Panama, S.A., enfocandose en el sector de industrias
especializadas como telecomunicaciones y energia. Posteriormente,
ejercid el puesto de Vicepresidente Asistente encargado del Area de
Finanzas Corporativas del Banco Continental de Panama. Durante su
carrera de ocho afios en Banco Continental, estuvo involiucrado en la
estructuracidn y sindicacion de mas de mil millones de ddlares en
transacciones privadas y publicas. Durante la segunda mitad del ano
2007 y primera mitad del ano 2008, fungid como Vicepresidente de
Finanzas Corporativas de Mundial Servicios Financieros, S.A. Durante
este tiempo, estuvo encargado de la estructuracion de instrumentos
financieros en los mercados de capitales. Actualmente labora en la
tesoreria de Inversiones Bahia LTD.

Nombre:

Eduardo Fabrega
Vicepresidente

Nacionalidad:
Fecha de nacimiento:
Domicilio comercial:

Informacién adicional:

Panamerio, Cédula 8-389-727

5 de noviembre de 1971

Apartado 0831-02678, Rep. de Panama
Teléfono: 301-2101, fax 300-2729

Obtuvo su Titulo de Licenciado en Administracidn de Empresas en
Texas A&M University {1993). Posteriormente obtuve una Maestria en
Administracion de Empresas en Nova Southeastern University en
(1997). Actualmente se desempefia como Vicepresidente Ejecutivo y
Gerente General de ASSA Compafia de Seguros, S.A., antes de [o cual
se desempefioc como VP Ramos Generales, Director de la Division
Corporativa, Gerente Técnico y de Finanzas entre otras posiciones en la
misma compafifa. Nacid el 5 de noviembre de 1971.

Nombre:

Rodrigoe Cardoze
Vicepresidente

Nacionalidad:
Fecha de nacimiento:
Domicilio comercial:

Informacién adicional:

Panamefo, Cédula 8-713-2114

4 de enero de 1978

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

Obtuvo su Titulo de Licenciade en Filosofia y Letras en Duke University
(2000). Posteriormente obtuvo el Titulo de Juris Doctor de Washington
University, Saint Louis Missouri (2003). Profesionalmente se
desempefia como Asociado Internacional de la firma de abogados Arias,
Fabrega & Fabrega. Es reconocido como abogado idéneo en el Estado
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de Florida, Estados Unidos. Actlia como Director Suplente de la Bolsa
de Valores de Panama y de la Central Latinoamericana de Valores,
S.A., y como Director del Fondo General de Inversiones y de Panama
Fixed Income Fund. Naci6 el 4 de enero de 1978.

2. Ejecutivos.
Nombre: John D, Rauschkolb
Cargo: Gerente General
Nacionalidad: E.E.U.U., cédula E-8-74251

Fecha de nacimiento:
Domicilio comercial:

Informacién adicional:

23 de julio de 19861

Apartado 0823-04422, Panamd, Rep. de Panama
Correo electrénico: john@lahipotecaria.com
Telé&fono: 300-8500; fax 300-8501

Responsable por todos los aspectos del negocio.

Obtuvo su titulo de Licenciado en Administracion de Empresas
(summa cum laude) de Pepperdine University, Los Angeles, California
(1983). Posteriormente obtuvo una Maestria en Finanzas (MBA) de
Wharton School de University of Pennsylvania (1894) y una Maestria
en Estudios Internacionales de Lauder Institute, University of
Pennsylvania (1994). Anteriormente laboré nueve afios en George
Elkins Company, Beverly Hills, California, Estados Unidos, empresa
lider en la banca hipotecaria en la costa oceste 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.
También fue director de productos inmobiliarios de Inverméxico,
Banco Mexicano y fue Director 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 administracion, y de [a originacion y venta o
titularizacion de su cartera de préstamos hipotecarios.

Nombre:
Cargo:

Boris Oduber B.
Vicepresidente Ejecutivo de Operaciones

Nacionalidad:
Fecha de nacimiento:
Domicilio comercial:

Informacién adicional:

Panamefio, cédula 8-301-911

15 de marzo de 1969

Apartado 0823-04422, Panama, Rep. de Panama
Correo electrénico: boduber@lahipotecaria.com
Teléfono: 300-8500; fax 300-8501

Egresado con el titulo de Licenciado en Administracion de Empresas
de George Mason University, Virginia, Estados Unidos. Inicio su
carrera profesional trabajando en el Departamento de Crédito
Corporativo del Chase Manhattan Bank, N.A. Posteriormente laboré
para el Grupc Wall Street Securities por mas de ocho afios
desempefiandose principaimente en las areas de Finanzas
Corporativas y Administracion de Riesgos, su Ultimo cargo
desempefiado dentro del Grupe Wall Street Securities fue el de
Segundo Vicepresidente de Administracion de Riesgos. Actualimente
es responsable de los aspectos operativos de La Hipotecaria, S.A..
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Nombre:
Cargo:

Giselle de Tejeira
Vicepresidente Ejecutiva de Finanzas

Nacionalidad:
Fecha de nacimiento:
Domicilio comercial:

Informacion adicional:

Panameida, cédula 3-87-1846

29 de enero de 1965

Apariado 0823-04422, Panamd, Rep. de Panama
Correo electrénico: gtejeira@lahipotecaria.com
Teléfono: 300-8500; fax 300-8501

Egresada con el titulo de Licenciada en Finanzas de Florida State
University, Tallahassee, Florida. Obtiene una Maestria en
Administracién de Empresas (M.B.A.} de Nova Southeastern
University de Ft. Lauderdale, Florida a través de su sucursal en
Panama. Inicia su carrera profesional en bancos internacionales
como Dresdner Bank Lateinamerika AG, Sucursal Panama trabajado
en las dreas de Plazo Fijo, Tesoreria y Banca Privada.
Posteriormente, trabajd por mas de 5 afos en Citibank, N.A. Sucursal
Panama como Gerente de Tesoreria ¥ responsable ademas de su
puesto de bolsa, Citivalores, S.A. En 1997, se une al tercer banco
privado de capital panamefio, PRIBANCO, donde se desempefi
como Vicepresidente de Tesoreria y Bolsa, siendo responsable del
manejo de [a liquidez det Banco, los puestos de bolsa de valores y
commodities y su banco offshore, En el afio 2000 se incorpora a
Banco Continental de Panama donde laboré por mas de 7 afios como
Vicepresidente de Tesoreria y Corresponsalia Bancaria, logrando
desarrollar una vasta experiencia 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), Ltd. Durante su carrera profesional fungié como
Directora de la Junta Directiva de Boisa de Valores de Panama, S.A.
y Central Latinoamericana de Valores-LATINCLEAR.

Nombre:
Cargo:

Raul Zarak
Vicepresidente de Negocios

Nacionalidad:
Fecha de nacimiento:
Domicilic comercial:

Informacion adicional:

Panameno, cédula 8-432-513

24 de octubre de 1972

Apartado 0823-04422, Panamd, Rep. de Panama
Correo electrénico; glejeira@lahipotecaria.com
Teléfono: 300-8500; fax 300-8501

Obtuvo su titulo de Ingeniero Industrial en la Universidad de Portland,
Oregon, Estados Unidos. Obtiene una Maestria en Administracién de
Empresas del INCAE (MAE XXXV). Inicio su carrera profesional como
oficial de crédito en el Banco Comercial de Panama (Bancomer). Mas
tarde, laboro en el Chase Manhattan Bank, N A, por 2 afnos, donde
fungid 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 &l Grupo Walli Street
Securities por 3 afios, desempefiandose principalmente en las areas
de Asesoria de Inversiones, Administracién de Riesgos y como
miembro del Comité de Créditc de La Hipotecaria, S.A. por parte de
Wall Street Securities; su ultimo cargs desempefiado dentro de Wall
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Street Securities fue el de Gerente de Administracion de Riesgos.
Actualmente es responsable de los Departamentos de Ventas,
Tramitacion, Mercadeo y Avaluos, al igual que, de las sucursales de
venta de La Hipotecaria, S.A.

Nombre:
Cargo:

Rafael Martinez
Vicepresidente de Riesgo

Nacionalidad:
Fecha de nacimiento:
Domicilio comercial:

Informacidn adicional:

Panamefio, cédula 4-196-166

21 de octubre de 1963

Apartado 0823-04422, Panama, Rep. de Panama
Correo electronico: gtejeira@lahipotecaria.com
Teléfono: 300-8500; fax 300-8501

Obtuvo una licenciatura en Administracién de Empresas con énfasis
en Banca y Finanzas de la Universidad Latina de Panama,
Posteriormente obtuvo un Postgrado en Alta Gerencia y una Maestria
en Direccion Empresarial, ambos de la Universidad Latina de
Panama. Consta con una experiencia de mas de 10 afios en el ramo
de administracion de carteras y cobros, manejando diferentes tipos de
cuentas por cobrar. Fue uno de los pioneros en las operaciones de La
Hipotecaria, S.A. apoyando directamente al Departamentos de Crédito
y realizando trabajos en los Departamentos de Tramitacion y Cobros.
En su posicion anterior en dentro de La Hipotecaria, S.A. tenia bajo su
cargo el Departamento de Cobros y actuaimente es el encargado de
la administracion de riesgo de la compania.

3. Asesores Legales.
Nombre: Arias, Fabrega & Fabrega
Contacto: Ricardo Arango — Socio

Domicilio profesional:

Edificio Plaza Bancomer, Calle 50
Apartado 6307, Panama, Rep. de Panama

Correo electronico: pma@arifa.com
Teléfono: 263-9200; fax 263-8919

4, Auditores.
Nombre: KPMG
Contacto: Milton Ayon — Socio

Domicilio profesional:

Calle 50, Torre KPMG # 54 a un costado de Blagex
Apartado 5307, Panama, Rep. de Panama

Correo electronico: mayon@kpmg.com
Teléfono: 263-5677; fax 215-7624
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5. Nombramientos con Base en Acuerdos.

Ninguno de los Directores y Dignatarios, Ejecutivo y Administradores listados a_nteriormente han sido
designados en su cargo sobre la base de acuerdos con accionistas, clientes o suplidores.

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

C. Practicas de la Directiva - Fiduciario: No aplica al Fideicomiso ya que no tiene junta directiva.
D. Empleados: No aplica a! Fideicomiso ya que no tiene empleados.

E. Propiedad Accionaria: No aplica al Fideicomiso ya gque el Fideicomiso no tiene acciones
emitidas.

. ACCIONISTAS
No aplica al Fideicomise ya que no tiene acciones emitidas.
V. TRATAMIENTO FISCAL

Esta seccién es un resumen de disposiciones legales vigentes y se incluye en este informe con caracter
meramente informativo. Esta seccidon no constituye una garantla por parte del Fideicomiso ni el
Fiduciario sobre el tratamiento fiscal que el Ministerio de Economia y Finanzas dara a la inversion en los
valores emitidos y en circulacion de la Compafifa. Cada tenedor de dichos valores debera
independientemente cerciorarse de las consecuencias fiscales de su inversion en dichos valores antes
de invertir en [os mismos.

. Ganancias de capital: De conformidad con el Articulo 269 del Decreto Ley N° 1 de 8 de julio de
1999, para los efectos del impuesto sobre la renta, impuesto de dividendos y del impuesto
complementario, no se consideraran gravables las ganancias ni deducibles las pérdidas provenientes de
la enajenacion de valores reqistrados en la Comisidn Nacional de Vaiores de la Republica de Panama,
siempre que dicha enajenacion se dé: (i} a través de una bolsa de valores u otro mercado organizado; o
{ii) como resultado de la aceptacion de una oferta ptblica de compra de valores; o (iii) como resultado de
una fusién, una consolidacién, o una reorganizacién corporativa, siempre que en reemplazo de sus
acciones, el accionista reciba unicamente acciones en la subsistente ¢ en una afiliada de ésta.

. Intereses: De acuerdo con el Articulo 270 del Decreto Ley N° 1 de 8 de julio de 1999, estaran
exentos del impuesto sobre la renta los intereses u otros beneficios que se paguen o acrediten sobre
valores registrados en ia Comisién Nacional 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 forma antes descrita, los intereses que se paguen a ios tenedores
respectivos causaran un impuesto sobre la renta de! cinco por ciento (5%) el cual sera retenido en la
fuente por el Agente de Registro, Pago y Transferencia.

. Dividendos: No aplica.

. Impuesto de timbre: De conformidad con el Articulo 270 del Decreto Ley N° 1 de 8 de julio de
1899, no causaran impuesto de timbre los valores registrados en la Comisién Nacional de Valores de la
Republica de Panama, ni tampoco ning(n contrato, convenio ni otros documentos relacionados en

cualquier forma con dichos valores o su emisidn, su suscripcidn, su venta, su pago, su lraspaso, su canje
© su redencion.
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Il PARTE
RESUMEN FINANCIERO

£l Segundo Fideicomiso es manejada de una forma que en sus Estados Financieros §iempre dara cero
ya que la ganancia o perdida que tenga mensualmente 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 cada tres meses.

« E| Patrimonio del Fideicomiso consiste en un aporte inicial del Fideicomitente de BI.S,QOO y por
aquellos bienes muebles o inmuebles, corporales, o de cualquiera otra naturaleza, que dle tlt_em.po en
tiempo sean traspasados en Fideicomiso por et Fideicomitente, o por terceras personas, al Fiduciario.

» Los bienes han sido traspasado a un Fideicomiso de Garantia cuyo Fiduciario es Citibank, N.A.. El
Fiduciario de Garantia ejercera todos los derechos y acciones que le correspondan como acreedor
hipotecario y podra celebrar con un tercero un contrato de administracién y servicio de los creditos
hipotecarios.

+ La remuneracién que recibe el Fiduciario por la administracion de los fondos en Fideicomiso sera
calculada en base a un diez y seis de uno por ciento (1/16 de 1%) del saldo insoluto del capital de los
créditos hipotecarios, pagadera trimestralmente. La remuneracion que recibe el Fiduciario de Garantia
por la administracién de los fondos y bienes en Fideicomiso de Garantia sera calculada en base a un
cuarto de uno por ciento (1/4 de 1%) del saldo insoluto del capital de ios créditos hipotecarios, pagadera
trimestralmente
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 emitidos por una persona registrada en la
Comisién Nacional de Valores. Los intereses que se paguen a los Tenedores de los Bonos estaran
exentos del impuesto sobre la renta siempre y cuando los mismos hayan sido autorizados por la
Comisién Nacional de Valores y sean colocados en oferta pablica primaria a través de una Bolsa de
Valores debidamente establecida y autorizada para operar en la Republica de Panama.

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

La Repuablica de Panama no emite papel moneda propio, y en su lugar, se utiliza el Délar (US$) como
moneda de curso legal.
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Estado de Situacion Financiera

Periodo que Periodo que Periodo Periodo

Reporta Reporta anterior anterior

Dec-09 Dec-08 Dec-07 Dec-06
Ingresos por intereses — préstamos hipotecarios $315,883 $332,453 $375,076 $428,521
Ingresos por intereses — depdsitos a plazo e inversionas $28,860 $29,446 $32,205 $32,358
Gastos de intereses $292,758 $304,522 $344,806 $408,395
Ingreso neto por intereses $51,985 $57,377 $62,475 $52,484
Provisiones $0 $0 $0 $18,341
QOtros ingresos (gastos) $2,149 $0 $458 $1,427
Ofros gastos - comisiones ($43,538) ($46,728) ($51,001) {$57.850)
Gastos administrativos {$10,596) ($10,649) ($11,932) ($14,402)
Resultados netos $0 $0 $0 $0
L __
Balance General

Periodo que Periodo que Periodo Periodo

Reporta Reporta anterior anterior

Dec-09 Dec-08 Dec-07 Dec-06
Efectivo en bancos $40,909 $27.286 $211,326 $176,138
Préstamos hipotecarios por cobrar — neto $4,509,508 $4,797,037 $5,165,550 $7,357,910
Cuentas e intereses por cobrar $90,777 $165,524 $202,847 $124,9465
Inversiones — Bono Republica de Panama $285,431 $284 610 $283,787 $281,526
Otros activos $0 $0 $0 $93,466
Total de activos $4,926,625 $5,274,457 $5,863,510 $8,033,985
Cuentas e intereses por pagar $128,082 $110,933 $156,010 $140,985
Bonos hipotecarios por pagar $4,793,543 $5,158,524 $5,702,500 $7,888,000
Total de pasivos $4,921,625 $5,269,457 $5,858,510 48,028,985
Total de patrimonio $5,000 $5,000 $5,000 $5,000
Total de pasivos & patrimonio $4,926,625 $5,274,457 $5,863,510 $8,033,965

Il PARTE

ESTADOS FINANCIERCS

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

IV PARTE

GOBIERNO CORPORATIVO

El Emisor es un fideicomiso y el mismo no se dedica a realizar actividades comerciales o de negocios.
Un fideicomiso no tiene junta directiva o de accionistas. Por estas razones, el Emisor no ha establecido

normas de gobierno corporativo.

V PARTE

DIVULGACION

De conformidad con los Articulos 2 y 6 del Acuerdo No. 18-00 de 11 de octubre del 2000, el emisor
debera divuigar el Informe de Actualizacion Anual entre los inversionistas y al publico en general, dentro
de los noventa dias posteriores a! cierre del ejercicio fiscal, por alguno de los medios que alli se indican.

1. Identifique el medio de divulgaciéon por el cual ha divulgado o divulgara el informe de

Actualizacion Anual y el nombre del medio:

Q Diario de circulacion nacicnal

Fecha de este Informe: 29 de marzo de 2010



Formulario IN-A Pagina 18

Q 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

m| El envio, por el emisor o su representante, de una copia del informe respectivo a los accionistas
e inversionistas registrados, asl como a cualquier interesado que lo solicitare.

o El envio de los Informes o reportes periédicos que haga el emisor (v.gr., Informe Semestral,
Memoria o Informe Anual a Accionistas u otros Informes periddicos), siempre que: a) incluya toda la
informacién requerida para el Informe de Actualizacion de que se trate; b) sea distribuido también a los

inversionistas que no siendo accionistas sean tenedores de valores registrados de! emisor, y  c)
cualquier interesado pueda solicitar copia del mismo.

2. Fecha de divulgacion.

21 Si ya fue divulgadoe por algunc de los medios antes sefalades, indique la fecha:

No ha sido divuigado

2.2 Si aun no ha sido divulgado, indique |a fecha probable en que sera divulgado:

30 de marzo de 2010

FIRMA(S)

El Informe de Actualizacién Anual deberd ser firmado por la o las perscnas que, individual o
conjuntamente, ejerza(n) la representacion legal del emisor, segun su Pacto Social. El nombre de cada
persona que suscribe debera estar escrito debajo de su firma.

Lorenzo
Presidente

La Hipotecaria, S. A.
Actuando a titulo Fiduciario

Fecha de este Infoerme: 29 de marzo de 2010



