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SEPTIMO 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 marzo de 2015

(Cifras en Balboas)

e P e T

Activos

Efectivo en bancos

Valores mantenidos hasta su vencimiento
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

FPatrimonio
Total de pasivos y patrimonio

Nota

11

10

2015 2014
215,478 252 508
87,398 87,615
4,340,696 4,439,704
9,981 10,450
90,843 88,569
4,704 4,704
4,749,100 4 883,550
4,645,113 4,768,561
83,554 95,293
15,433 14,696
4744100 4,878,550
5,000 5,000
4,749,100 4,883,550

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

que forman parte integral de los estados financieros.
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SEPTIMO FIDEICOMISO DE BONOS DE PRESTAMOS HIPOTECARIOS

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

Estado de Resultados

Periodo terminado el 31 de marzo de 2015

(Cifras en Balboas)

Nota 2015 2014
Ingresos por intereses:

Préstamos 69 947 72,531

Depdsito en banco 135 259

Valores 1517 1.517
Total de intereses 71,599 74 307
Gastos de intereses sobre bonos 9 61,448 62,628
Ingreso neto de intereses 10,151 11,679
Gastos de operaciones:

Comisiones 2 6,121 6,881

Honorarios profesionales 301 1,202

Impuestos 577 680

Otros 2,552 2,916
Total de gastos de operaciones 10,151 11,679
Excedente de ingresos sobre gastos 0 0

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



SEPTIMO 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

Periodo terminado &l 31 de marzo de 2015

(Cifras en Balboas)

L

2015 2014

Patrimonio;
Saldo al inicio y final del afo 5,000 5,000

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



SEPTIMO FIDEICOMISO DE BONOS DE PRESTAMOS HIPOTECARIOS

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

Estado de Flujos de Efectivo

Periodo terminado el 31 de marzo de 2015

(Cifras en Balboas)

M

Actividades de operacion:
Ajustes para conciliar el efectivo de las
actividades de operacion:

Ingresos por intereses

(Gastos por intereses

Amortizacion de gastos de emision de bonos
Cambios en activos y pasivos operativos:

Préstamos hipotecarios residenciales
Cuentas por cobrar
Cuentas por pagar

Efectivo generado de operaciones:
Intereses recibidos
Intereses pagados

2015

(71,599)
61,448
2,552

99,008
(2,274)
737

72.068
(73,187)

Flujos de efectivo de las actividades de operacion

88,753

2014

(74,307)
62,628
2,891

160,043
(20,912)
1,032

75,399
(49,533)

Actividades de inversion:
Amortizacidon de valores mantenidos hasta su vencimiento

217

167,241

Flujos de efectivo de las actividades de inversion

217

217

Actividades de financiamiento:
Bonos por pagar

(126,000)

217

(52,000)

Flujos de efectivo de las actividades de financiamiento

(126,000)

Aumento neto en el efectivo
Efectivo al inicio del periodo

(37,030)
252,508

(52,000)

105,458
343,388

Efectivo al final del periodo

215,478

448,846

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

forman parte integral de los estados financieros.




SEPTIMO 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 marzo de 2015

(Cifras en Balboas)

M

(1} Constitucién del Fideicomiso y Fiduciario
La Hipotecaria (Holding), Inc., una compafiia constituida bajo las leyes de las Islas Virgenes
Britanicas, es duefia de |a totalidad de acciones emitidas con derecho a voto de Banco La
Hipotecaria, S. A., entre otras compafias. Los principales accionistas de La Hipotecaria

(Holding), Inc. son Grupo ASSA, S. A. enun 68.01%.

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 resolucién S.B.P. N° 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. N° 127-2010 de 4 de junio de 2010 otorga Licencia Bancaria General para
iniciar operaciones oficialmente como Banco el 7 de junio de 2010. Su actividad principal es
otorgar préstamos hipotecarios residenciales y personales, administrar y titularizar creditos
hipotecarios residenciales y personales.

El negocio de fideicomiso en Panama esta regulado mediante la Ley No.1 def 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 deposito 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 la Licencia Fiduciaria.

Mediante Escritura Publica del 26 de septiembre de 2005, La Hipotecaria (Holding), Inc.,
como Fideicomitente y Fideicomisario, y Banco La Hipotecaria S. A. como Fiduciario,
constituyeron el Séptimo Fideicomiso de Bonos de Prestamos Hipotecarios (el Fideicomiso),
con los objetivos de, entre otros, causar que una cartera de créditos 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 Séptimo Fideicomiso de Bonos de Prestamos
Hipotecarios. BG Valores antes Wall Street Securities, S. A., actua 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 Administracion, tiene la
obligacién de administrar, por cuenta y en representacion del fiduciario del Fideicomiso de
Garantia. los créditos hipotecarios, inciuyendo 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 Espana, Plaza
Regency, piso No. 4, ciudad de Panama.

Estos estados financieros fueron autorizados por el administrador para su emision el 30 de
abril de 2015.




SEPTIMO 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 continuacion se presentan las condiciones generales mas importantes del Septimo
Fideicomiso de Bonos de Préstamos Hipotecarios:

« FEl Patrimonio del Fideicomiso consiste en un aporte inicial del Fideicomitente de B/.5,000
y por aguellos bienes muebles 0 iInmuebles, corporales, o de cualquiera otra naturaleza.
que de tiempo en tiempo sean traspasados en fideicomiso por el Fideicomitente, o por
terceras personas, al Fiduciario.

e ElI Fiduciario podra emitir y vender mediante oferta publica bonos de préstamos
hipotecarios hasta por la suma de diez millones de délares (US$10,000,000), moneda de
curso legal de los Estados Unidos de America; comprar créditos hipotecarios a Banco La
Hipotecaria, S. A. con los fondos generados por la venta de los bonos hipotecarios y, 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 actives
del Séptimo Fideicomiso de Bonos de Préstamos Hipotecarios y por un fideicomiso de
garantia constituido por el Fiduciario del Séptimo 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.

e EI Séptimo Fideicomiso de Bonos de Préstamos Hipotecarios utilizara los fondoes
provenientes de la colocacion de los bonos principalmente para cancelar a Banco La
Hipotecaria, S. A. el precio pactado por el traspaso de créditos hipotecarios residenciales
0 podra pagar dicho precio mediante la emision y entrega a Banco La Hipotecaria, S. A
de i0s bonos.

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

¢ El vencimiento de los bonos de préstamos hipotecarios sera el 1 de julio de 2021 0 la
fecha en que venza el Ultimo crédito hipotecario, lo que ocurra de uitimo. EIl Fideicomiso
podra realizar pagos parciales de capital trimestralmente a los bonos Serie A y Serie B.
El pago de capital de los bonos Serie A goza de prelacion sobre el pago de capital de los
bonos Serie B.

e La comisidbn que recibe el Administrador por la administracion de los fondos en
fideicomiso sera calculada con base a cero punto tres uno (0.31%) anual del saldo
insoluto de capital de los créditos hipotecarios. La comision que recibe el Fiduciano de!
Fideicomiso sera calculada con base a dieciseisavo de uno por ciento (0.0625%) del
saldo insoluto de capital de los créditos hipotecarios pagaderos trimestralmente. Al 31 de
marzo de 2015, el Fideicomiso habia pagado en concepto de comisiones la suma de

8

B/.6,121 (2014: 6,881) al Fiduciario, administrador y agente de pago.



SEPTIMO 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

El Fideicomiso permanecera en vigencia hasta que los bonos de hipotecas residenciales
emitidos y en circulacion hayan sido redimidos y los creditos 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, utilidades o pérdidas residuales del Séptimo Fideicomiso de Bonos de
Préstamos Hipotecarios incluyendo el pago de los bonos de préstamos hipotecarios.

(3) Base de Preparacion

(a)

(D)

(C)

Declaracion de Cumplimiento

Estos estados financieros del Fideicomiso han sido preparados de conformidad a las
Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF), promulgadas por el Consejo
de Normas Internacionales de Contabilidad.

Base de Medicion
Los estados financieros fueron preparados con la base del costo historico.

Moneda Funcional y de Presentacion

Los estados financieros estan presentados en balboas (B/.) la unidad monetana de la
republica de Panama, la cual esta a la par y es de libre cambio con el dolar (US%) de los
Estados Unidos de América. La republica de Panama no emite papel moneda propia v,
en su lugar, el dolar (US$) de los Estados Unidos de America es utilizado como moneda
de curso legar. La moneda funcional del Fideicomiso es el Balboa.

(4) Resumen de Politicas de Contabilidad Significativas
Las politicas de contabilidad detalladas a continuacion han sido aplicadas consistentemente
por el Fideicomiso a todos los periodos presentados en estos estados financieros.

(a)

Medicion del Valor Razonable

E! valor razonable es el precio que seria recibido por vender un activo o pagado al
transferir un pasivo en una transaccion ordenada entre participantes del mercado
principal en la fecha de medicion, 0 en su ausencia, en el mercado mas ventajoso al
cual el Fideicomiso tenga acceso en el momento. El valor razonable de un pasivo
refleja el efecto del riesgo de incumplimiento.

Cuando es aplicabie, el Fideicomiso mide el valor razonable de un instrumento
utilizando un precio cotizado en un mercado activo para tal instrumento. Un mercado es
considerado como activo, si las transacciones de estos activos 0 pasivos tienen lugar
con frecuencia y volumen suficiente para proporcionar informacion para fijar precios
sobre una base de negocio en marcha.
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SEPTIMO FIDEICOMISO DE BONOS DE PRESTAMOS HIPOTECARIOS

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

Notas a los Estados Financieros

M

(4) Resumen de Politicas de Contabilidad Significativas, continuacion
Cuando no existe un precio cotizado en un mercado activo, el Fideicomiso utiiza
técnicas de valuacién que maximizan el uso de datos de entradas observables
relevantes y minimizan e! uso de datos de entradas no observabies. La tecnica de
valuacion escogida incorpora todos los factores que los participantes del mercado
tendrian en cuenta al fijar el precio de una transaccion.

La mejor evidencia del valor razonable de un Instrumento financiero en el
reconocimiento inicial es normalmente el precio de transaccion.

E| valor razonable de un depésito a la vista no sera inferior al monto a pagar cuando se
convierta exigible, descontado desde la primera fecha en la que pueda requerirse el

pago.

El Fideicomiso reconoce las transferencias entre niveles de la jerarquia del valior
razonable al final del periodo durante el cual ocurrié el cambio.

(b) Inversiones en Valores

Las inversiones en valores son clasificados a la fecha de compra, basadocs en la
capacidad e intencidn de venderios o mantenerlos como Inversiones hasta su
vencimiento. La clasificaciéon utilizada por el fideicomiso es de valores mantenidos
hasta su vencimiento en esta categoria se incluyen aquellos valores que el Fideicomiso
tiene la intencion y la habilidad de mantener hasta su vencimiento. Estos valores
consisten principalmente en instrumentos de deuda, los cuales se presentan sobre la
base de costo amortizado. Cualquier valor que experimente una reduccion de valuacion
gque no sea de caracter temporal, se rebaja a su valor razonable mediante el
establecimiento de una reserva especifica de inversiones con cargo a los resultados del
periodo.

(c) 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 originacion y cualquier medicién subsecuente al costo
amortizado utilizando el método de interés efectivo.

(d) 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. Siodicho
indicativo existe. el valor recuperable del activo es estimado y se reconoce una perdida
por deterioro igual a la diferencia entre el valor en libros del activo y su valor estimado
de recuperacion. La peérdida por deterioro en el valor de un activo se reconoce como

gasto en el estado de resultados.
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SEPTIMO FIDEICOMISO DE BONOS DE PRESTAMOS HIPOTECARIOS

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

Notas a los Estados Financieros

(4)

Resumen de Politicas de Contabilidad Significativas, continuacion

(e)

(1)

(9)

Deterioro de Prestamos

La administracion evalua 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 préestamo. E! valor en libros del activo es rebajado por deterioro mediante el
uso de una cuenta de reserva y el monto de |la perdida es reconocida en el estado de
resultados como una provision de pérdida por deterioro.

Para |los propositos de una evaluacidon 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 efectivos futuros en un grupo de los préstamos que se evaluan
colectivamente para deterioro, se estiman de acuerdo a los flujos de efectivos
contractuales de los activos en el grupo, experiencia de perdida historica para 10s
activos con las caracteristicas de riesgo de credito similares al grupo y en opiniones
experimentadas de la administracion sobre si las condiciones economicas y crediticias
actuales son tales que es probable que el nivel real de perdidas inherentes sea mayor o
menor que la experiencia historica sugerida.

La administracion castiga los préstamos que al final del periocdo anterior eran
irrecuperables, que no estén garantizados y que se mantengan durante el periodo
actual con el mismo nivel de deterioro; y aun cuando no estuvieran irrecuperables en el

periodo anterior, pero que a juicio de la administracion 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 transaccion y subsecuentemente se miden al costo amortizado, utilizando el metodo
de interés efectivo.

Ingresos y Gastos por Intereses
Los ingresos y gastos por intereses son reconocidos generalmente en el estado de
resultados para todos los instrumentos financieros presentados a costo amortizado

usando el metodo de interés efectivo.
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SEPTIMO FIDEICOMISO DE BONOS DE PRESTAMOS HIPOTECARIOS

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

Notas a los Estados Financieros

(4)

Resumen de Politicas de Contabilidad Significativas, continuacion

(h)

(1)

El método de interés efectivo es un método de calculo del costo amortizado de un activo
o un pasivo financiero y de imputacidén del ingreso o gasto financiero a lo largo del
periodo relevante. Cuando se calcula |a tasa de interés efectiva, el Fideicomiso estima
los flujos de caja considerando todos los términos contractuales del instrumento
financiero pero no considera perdidas futuras de creditos.

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, 1os costos de transaccion y
cualguier otra prima o descuentos. Los costos de transaccion son los costos de
originacién, directamente atribuibles a |la adquisicidon, 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 ¢ servicio individual 0 un grupo de productos o
servicios relacionados y que esta sujeto a nesgos 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 Ia
informacidn financiera que se presenta corresponde a dicho segmento.

Nuevas Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF) e Interpretaciones no
Adoptadas

A la fecha de los estados financieros existen normas que no han sido aplicadas en su
preparacion:

e |a version final de la NIIF 8 Instrumentos Financieros (2014) reemplaza todas las
versiones anteriores de la NIIF 9 emitidas (2009, 2010 y 2014) y completa e
proyecto de reemplazo de la NIC 39. Entre los efectos mas importantes de esta
Norma estan:

- Nuevos requisitos para la clasificacion y medicion de los activos financiercs.
Entre otros aspectos, esta norma contiene dos categorias primarias de medicion
para activos financieros: costo amortizado y valor razonable. La NilF 9 elimina
las categorias existentes en NIC 39 de valores mantenidos hasta su
vencimiento, valores dispontbles para la venta, prestamos y cuentas por cobrar.

- Elmina la volatilidad en los resultados causados por cambios en el riesgo de
credito de pasivos medidos a valor razonable, lo cual implica que las gananctas
producidas por el deterioro del riesgo de credito propio de la entidad en este tipo
de obligaciones no se reconocen en el resultado del periodo.

- Un enfoque substancialmente reformado para la contabilidad de coberturas, con
revelaciones mejoradas sobre la actividad de gestion de riesgos.

- Un nuevo modelo de deterioro, basado en “perdida esperada’ que requerira un
mayor reconocimiento oportuno de las perdidas crediticias esperadas.

12
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SEPTIMO FIDEICOMISO DE BONOS DE PRESTAMOS HIPOTECARIOS

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

Notas a los Estados Financieros

(4) Resumen de Politicas de Contabilidad Significativas, continuacidén
La fecha efectiva para |la aplicacion de la NIIF 9 es para periodos anuales que
inicien en o a partir del 1 de enero de 2018. Sin embargo, esta Norma puede ser
adoptada en forma anticipada.

Por la naturaleza de las operaciones financieras del Fideicomiso, ia adopcion de
esta norma podria tener un impacto importante en los estados financieros, aspecto
que esta en proceso de evaluacion por la administracién.

e NIIF 15 Ingresos de Contratos con Clientes. Esta Norma establece un marco
integral para determinar como, cuanto y el momento cuando el ingreso debe ser
reconocido. Esta Norma reemplaza las guias existentes, incluyendo la NIC 138
Ingresos de Actividades Ordinarias, NIC 11 Contratos de Construccion y la CINIIF
13 Programas de Fidelizacion de Clientes. L.a NlIF 15 es efectiva para los periodos
anuales que inicien en o después del 1 de enero de 2017, con adopcidn anticipada
permitida.

La administracion esta evaluando el posible impacto de |la aplicacién de la NIIF 15
sobre sus estados financieros.

(5) Uso de Estimaciones y Juicios en la Aplicacion de Politicas Contables
La administracion del Fideicomiso en la preparacion de los estados financieros de
conformidad con las Normas Internacionales de Informacidn Financiera, ha efectuado juicias,
estimaciones y supuestos que afectan la aplicacion de las politicas contables y las cifras
reportadas de los activos, pasivos, ingresos y gastos durante el periodo. Los resultados
reales pueden diferir de estas estimaciones.

Los estimados y supuestos son continuamente evaluados y estan basados en la experiencia
historica y otros factores, incluyendo expectativas de eventos futuros que se creen son
razonables bajo las circunstancias.

Informacién relacionada a las areas significativas de incertidumbres en las estimaciones vy
juicios criticos en la aplicacion de las politicas contables que tienen un efecto en los importes
reconocidos en los estados financieros se incluyen en la Nota 4 (a).

(6) Administracién de Riesgos Financieros
Un instrumento financiero es cualquier contrato que origina a su vez un activo financiero en
una entidad y a la vez un pasivo financiero o instrumento de patrimonio en otra entidad. E!
estado de situacidn financiera esta mayormente compuesto de instrumentos financieros.

E! administrador del Fideicomiso tiene la responsabilidad de establecer y vigilar las politicas
de administracion de riesgos de los instrumentos financieros. A tal efecto, ha establecido
ciertos controles para la administracidn y vigilancia periddica de los riesgos a los cuales esta
expuesto el Fideicomiso.
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SEPTIMO FIDEICOMISO DE BONOS DE PRESTAMOS HIPOTECARIOS

(Con Banco LLa Hipotecaria, S. A., actuando como Fiducitario)
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros

(6) Administracion de Riesgos Financieros, continuacion
Estos instrumentos exponen a los tenedores de los bonos a varios tipos de riesgos. L.os
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, emisor o contraparte de un activo financiero propiedad
del Fideicomiso no cumpla, completamente y a tiempo, con cualquier pago gque debia
hacer al Fideicomiso de conformidad con los términos y condiciones pactados al
momento en que el Fideicomiso adquino el activo financiero respectivo.

La administracion del Fideicomiso se reune 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 reunidon. El objetivo de esta reunion es evaluar tendencias vy
comportamientos de los clientes que han caidoc en morosidad y hacer las gestiones
pertinentes basada en las politicas de creditos del administrador.

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

Préstamos Inversiones
2015 2014 2015 2014

Valor en libros 4,340,696 4,439,704 87,398 §7.615
A costo amortizado
Grado 1: Saldo Corriente 4 080,586 4. 429 344 87,388 87 615
Morosos pero no deteriorados:
Grado 3 a 5: Lista de vigilancia
31 - 60 dias 233,367 0 0 0
61 - 90 dias 26,743 10,360 0 0

Valor en libros 260.110 10,360 0 0

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

Grado 1: Prestamos con saldos corriente

Grado 2. Prestamos con morosidad de 1 a 60 dias
Grado 3: Prestamos con morosidad de 61 a 90 dias
Grado 4: Prestamos con morosidad de 91 a 120 dias
Grado 5;: Prestamos con morosidad de 121 a 180 dias
Grado 6: Prestamos con morosidad mayor a 180 dias
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SEPTIMO FIDEICOMISO DE BONOS DE PRESTAMOS HIPOTECARIOS
(Con Banco La Hipotecaria, S. A., actuando como Fiduciario)
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros

(6) Administracion de Riesgos Financieros, continuacion
Tal como se detalld en el cuadro anterior, los factores de mayor exposicion de riesgo e

informacién de los activos deteriorados, y las premisas utilizadas para estas
revelaciones son las siguientes;

s Deterioro en prestamos:
El deterioro para los préstamos, se determina considerando el monto de 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 credito 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 pérdida
por deterioro basado en el nivel de garantias disponibles sobre los montos
adeudados al Fideicomiso. Generalmente, los préstamos en esta condicion son
clasificados bajo |la categoria de grado 2 a 5.

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

e 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 obligacion 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
generaimente se basan en el tiempo vencido del credito 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 credito
se encuentra en deterioro en forma individual.

Al 31 de marzo de 2015, el valor estimado de las garantias en hipotecas sobre las
propiedades ascendian a B/.6,680,679(2014: B/.6,765,379).

Los préstamos hipotecarios del Fideicomiso estan concentrados geograficamente en la
Republica de Panama.
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SEPTIMO FIDEICOMISO DE BONOS DE PRESTAMOS HIPOTECARIOS
(Con Banco La Hipotecaria, S. A, actuando como Fiduciario)

(Panama, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros

M

(6)

Administracion de Riesgos Financieros, continuacion

(0)

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 prestamos, 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.

A continuacion, se presenta un analisis de los vencimientos remanentes de los activos y
pasivos financieros mas importantes:

2015

Activos:
Depésitos a la vista

Hasta
1 ano

215,478

Valores mantenidos hasta su vencimiento

Préstamos por cobrar
Intereses por cobrar

Cuentas por cobrar
Otros activos

Total de activo

Pasivos:

Bonos por pagar
Intereses por pagar
Cuentas por pagar

Total de pasivo

Margen de liquidez neto

194,463
9,981
00,843
4,704

215,469

212,746
83,554
15,433

311,733

203,736

Mas de
1 ano

0

87,398
4,146,233
O

0
0

4,233,631

4,432,367
0

=l 1O

4,432,36
(198,736)

16

Total

215,478
37,398
4,340,696
9,981
90,843
4,704

4,749,100

4,645 113
83,504
15,433

4,744,100

_..0,000
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SEPTIMO FIDEICOMISO DE BONOS DE PRESTAMOS HIPOTECARIOS
(Con Banco La Hipotecaria, S. A., actuando como Fiduciario)
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros

(6) Administracion de Riesgos Financieros, continuacion

Hasta Mas de
2014 1 ano 1 ano Total

Activos:

Efectivo en bancos 252 508 0 252,508
Valores mantenidos hasta su vencimiento 0 87,615 87,615
Prestamos por cobrar 198,899 4 240 805 443G 704
Intereses por cobrar 10,450 0 10,450
Cuentas por cobrar 88,569 0 88,569
Impuesto sobre |a renta pagado por

anticipado 4 704 0 4 704
Total de activo 555,130 4,328,420 4,883,550
Pasivos:

Bonos por pagar 218,400 4,550,161 4,768,561
Intereses por pagar 95,293 0 95 293
Cuentas por pagar 14 696 0 14 696
Total de pasivo 328,389 4,550,161 4,878,550
Margen de liquidez neto 226,741 (221,741 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
reaccion de los paricipantes de los mercados de valores a eventos politicos vy
econdomicos.

Riesgo de Tasa de Interes del Flujo de Efeclivo

El riesgo de tasa de interés del flujo de efectivo es el riesgo que los flujos de efectivo
futuros de un instrumento financiero fluctuen debido a cambios en las tasas de interes
del mercado. El riesgo de |la tasa de interés del vaior razonable es el riesgo que el valor
del instrumento financiero fluctue debido a cambios en 1as tasas de interés del mercado.

La administracion revisa mensualmente el comportamiento de las tasas de interes de
los activos y pasivos, mide el impacto del descalce en los resultados del Fideicomiso vy

toma las medidas apropiadas para minimizar repercusiones negativas en |os resultados
financieros del Fideicomiso.

El Fideicomiso mitiga significativamente su exposicion a los efectos de fluctuaciones en

las tasa de interés del mercado, como resultado de la variabilidad de las tasas de 10s
activos en funcion de la estructura de tasas de sus pasivos.

17
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SEPTIMO FIDEICOMISO DE BONOS DE PRESTAMOS HIPOTECARIOS
(Con Banco La Hipotecaria, S. A., actuando como Fiduciario)

(Panama, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros

M

(6) Administracion de Riesgos Financieros, continuacion
(d) Administracion de Capital:

Al 31 de marzo de 2015. el Fideicomiso mantiene capital primario por B/.5,000 (2014
B/.5,000). La Hipotecaria (Holding), Inc., Banco La Hipotecaria, S. A., Banco General,
S. A., y sus respectivos accionistas, subsidiarias o afilladas, no garantizan 0
responderan por las obligaciones, utilidades o pérdidas residuales del Septimo
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.

(7) Efectivo en Bancos
Al 31 de marzo de 2015, el Fideicomiso mantenia una cuenta de ahorros en un banco local,

con saldo de B/.215 478 (2014: B/.252,508) que devenga intereses del 0.75% (2014 0.75%)
anual sobre el saldo promedio.

(8) Valores Mantenidos hasta su Vencimiento
| as inversiones en valores mantenidos hasta su vencimiento se detallan a continuacion:

2015 2014
Costo Valor Costo Valor
amortizado razonable amortizado razonable
Bonos 87.398 114,750 87.615 113,813

Las inversiones estan representados por Bonos de Republica de Panama con un valor
nominal de B/.75,000 a una tasa de interés anual de 9.375% (2014: 9.375%) y vencimiento el
1 de abril de 2029. Estos bonos se mantienen en el Banco Nacional de Panama a disposicion
de la Superintendencia de Bancos para garantizar el adecuado cumplimiento de las
obligaciones fiduciarias del Fideicomiso.

(9) Préstamos Hipotecarios Residenciales
El grupo de hipotecas que constituyen el Fideicomiso estda compuesto por 252 (2014: 256)
préstamos hipotecarios residenciales, cuyos desembolsos originales sumaron B/.6,127,414
(2014: B/.6,209,772), los cuales al 31 de marzo de 2015 tenian un saldo insoluto de capital de
B/.3,972,666 (2014: B/.4,439,704).

Los préstamos hipotecarios residenciales tienen vencimientos finales desde 21 de junio de
2021 al 21 de mayo de 2035. Al 31 de marzo de 2015, los prestamos hipotecarios bajo la ley
de intereses preferenciales segun tasas de referencia publicadas por |a Superintendencia de
Bancos, devengan intereses dentro de un rango de tasas del 0.25% hasta 5.50% (2014:
0.50% a 4.75%) y los préstamos hipotecarios que no estan bajo la ley de intereses
preferenciales devengan intereses dentro de un rango de tasas del 6.75% hasta 9.50%
(2014: 6.75% a 9.50%); sin embargo, el Fideicomiso tiene opcidon de ajustar estas tasas.
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Notas a los Estados Financieros

(10)

(11)

Bonos por Pagar

El 15 de diciembre de 2005, el Fideicomiso emitid dos series de bonos hipotecarios por un
total de B/.10,000,000: bonos hipotecarios Serie A por un valor nominal de B/.8,000,000 vy
bonos hipotecarios Serie B por B/.2,000,000. Estos bonos fueron emitidos en forma
nominativa y registrada, sin cupones adheridos, en denominaciones de B/.1,000 o muitiplos
enteros de dicha denominacion. El vencimiento de los bonos es el 1 de julio de 2021 o al
vencimiento del ultimo crédito hipotecario, o que ocurra primero.

| a tasa de interés establecida para los bonos hipotecarios e€s la siguiente:

Bonos Serie A: La tasa de interés Serne A esta indexada a la tasa de referencia publicada por
la Superintendencia de Bancos y equivale a la tasa que resulte de restar uno punto
veinticinco por ciento {1.25%) de dicha tasa de referencia. Los intereses son pagaderos los
dias 1 de los meses de enero, abril, julio y octubre de cada ano. Al 31 de marzo de 2015, la
tasa de interés pagada estuvo dentro de un rango de tasas del 4.25% (2014 4.75%).

Bonos Serie B: Los intereses devengados con respecto a los bonos Serie B corresponden al
saldo acumulado disponible por pagar. Los intereses de la Serie B son pagaderos los dias 10
de julio de cada afno. Al 31 de marzo de 2015, la tasa de interés pagada estuvo dentro de un
rango de tasas del 4.75% (2014: 5.25%).

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

Al 31 de marzo de 2015 ei saldo de los bonos por pagar Serie A es de B/.3,718,000 (2014
B/.3,845,000) y B/.961,500 (2014: B/.961,500) para los bonos Serie B.

El Fideicomiso mantiene B/.35,387 (2014: B/.37,939) registrado rebajando el saldo de bonos
por pagar, producto de los costos incurridos en la emisidon de bonos, estos costos son
amortizados con base en la tasa de interés efectiva por un periodo de quince (15) anos. Al
31 de marzo de 2015, la Fiduciania ha amortizado B/.8,769 (2014: B/.12,991), lo cuales se
encuentran registrados en otros gastos en el estado de resultados.

Intereses por Pagar
El Fideicomiso tenia intereses por pagar de los bonos Serie A B/.38,973 (2014. B/.41,188).

Los intereses ordinarios a pagar de los bonos Serie B mantenian un saldo por la suma de
B/.10,887 (2014: B/.19,124) y los intereses extraordinarios por pagar de los bonos Serie B
mantenian un saldo por la suma de B/.33,694 (2014: B/.34,980)

19



SEPTIMO 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)

(13)

Intereses Preferenciales sobre Préstamos Hipotecarios

De acuerdo con regulaciones fiscales vigentes en Panama, las entidades financieras que
otorgan préstamos hipotecarios gue no excedan de B/ 120,000 con intereses preferenciales,
reciben el beneficio anual de un credito 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
credito fiscal de los primeros diez {(10) afnos, 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 anc y los ingresos efectivamente recibidos en concepto de
Intereses con relacion a cada uno de tales prestamos hipotecarios preferenciales.

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
credito fiscal bajo la Ley 11 de septiembre de 1990, mediante la cual se prorroga la ley
anterior, y la Ley 28 de septiembre de 1995, establece que puede ser utilizado unicamente
para el pago del impuesto sobre la renta. Si en cualquier afo fiscal la entidad financiera no
pudiere efectivamente utilizar todos los creditos fiscales a que tenga derecho, entonces podra
utilizar el credito excedente durante los tres afos siguientes, a su conveniencia, o transferirlo,
en todo o en parte, a otro contribuyente.

El Fideicomiso reqistrd ingresos de intereses sobre la cartera de préstamos con interés
preferencral por B/.539 (2014: B/.19,178). Este importe, una vez reconocido por la autoridad
fiscal, se constituye en un credito 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.

El Fideicomiso no efectud ventas de su credito fiscal de anos anteriores. Al 31 de marzo de
2015, el crédito fiscal se incluye en el estado de situacién financiera en cuentas por cobrar, y
el mismo asciende a B/.89,576 (2014. B/.88,569).

Impuestos

Las declaraciones de impuesto sobre la renta de las companias constituidas en la Republica
de Panama estan sujetas a revision por parte de las autoridades fiscales por [os ultimos tres
anos, inclusive el ano terminado el 31 de marzo de 2015.

Al 31 de marzo de 2015, el Fideicomiso no generd renta gravable, por tal razén no incurrio en
Impuesto sobre la renta.

De acuerdo a la legislacion fiscal vigente, no se consideraran gravables las ganancias, ni
deducibles las pérdidas, provenientes de la enajenacidén 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
de! Mercadc 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 de Mercado de Valores y sean colocados en oferta publica primaria a
través de una Bolsa de Valores debidamente establecida y autorizada para operar en la
Republica de Panama.
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(13)

(14)

Impuestos, continuacion

La DGI, mediante |a resolucion No. 201-4108 de fecha 05 de octubre de 2009, concedid al
Séptimo Fideicomiso de Bonos de Préstamos Hipotecarios |1a no aplicacion de CAIR para los
periodos 2008, 2009 y 2010. Segun la Ley 8 del 15 de marzo del 2010, que modifica el
Articulo 699 del Cddigo Fiscal, las companias cuyos ingresos sean menores de B/.1,500,000
no requieren solicitarle a la Direccidon General de Ingresos del Ministerio de Economia vy
Ftnanzas |a no aplicacion del CAIR.

Valor Razonable de los Instrumentos Financieros

Los valores razonables de activos financieros y pasivos financieros que se negocian en
mercados activos se basan en precios cotizados en los mercados 0 cotizaciones de precios
de negociaciones. Para todos los demas instrumentos financieros, el Fideicomiso determina
los valores razonables usando otras técnicas de valorizacion.

Para los instrumentos financieros que no se negocian frecuentemente y que tienen poca
disponibilidad de informacion de precios, el valor razonable es menos objetivo, y su
determinacion requiere el uso de grados de juicio variables que dependen de la liquidez, 1a
concentracion, la incertidumbre de factores del mercado, los supuestos en la determinacion
de precios y otros riesgos gque afectan el instrumento especifico.

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

e Nivel 1. precios cotizados (sin ajustar} en mercados activos para activos 0 pasivos
idénticos a los que el Fideicomiso puede acceder en la fecha de medicion.

o Nivel 2: datos de entrada distintos de precios cotizados incluidos en el Nivel 1, que son
observables, ya sea directamente (es decir, precios) o indirectamente (es decir,
determinados con base en precios). Esta categoria incluye instrumentos vaiorizados
utilizando precios cotizados en mercados activos para instrumentos similares, precios
cotizados para instrumentos identicos o similares en mercados que no son activos u otras
técnicas de valoracion donde los datos de entradas significativos son directamente o
indirectamente observables en un mercado.

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

Otras técnicas de valoracion incluyen valor presente neto y modelos de flujos descontados,
comparaciones con instrumentos similares para los cuales haya precios de mercado
observables, y otros modelos de valuacion. Los supuestos y datos de entrada utilizados en
las técnicas de valoracidn incluyen tasas de referencia libres de riesgo, margenes crediticios
y otras premisas utilizadas en estimar las tasas de descuento.
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(14) Valor Razonable de los Instrumentos Financieros, continuacion

El objetivo de utilizar una técnica de valoracion es estimar el precio al que tendria lugar una
transaccion ordenada de venta del activo o de transferencia del pasivo entre participantes del
mercado en |la fecha de la medicién en las condiciones de mercado presentes.

El! valor razonable y el valor en libros de los activos y pasivos financieros, se detallan a

continuacion:

Activos financieros.

Efectivo en bancos

Préstamos por cobrar

Valores mantenidos hasta su
vencimiento

Pasivos financieros:
Bonos hipotecarios por pagar

2015

Valor en Valor
Libros Razonable
215478 215,478
4 340,696 5 082,945
87 398 114,750
4,643,572 0,413,173
4645 113 4 645,113
4645 113 4.6045,113

2014

Valor en Valor
Libros Razonable
252 508 252 508
4 439,704 5,204 861
87.615 113,813
4,779,827 9,971,182
4.768,561 4768, 5671
4,768,961 4,768,501

La tabla a continuacion analiza los valores razonables de los instrumentos financieros no

medidos a valor razonable sobre una base recurrente.

Estos instrumentos son clasificados

en los distintos niveles de jerarquia de valor razonable basados en los datos de entradas y

técnicas de valoracion utilizados.

Activos:
Préstamos por cobrar

Valores mantenidos hasta su vencimiento

Pasivos:
Bonos hipotecarios por pagar

Activos:
Préestamos por cobrar

Valores mantenidos hasta su vencimiento

Pasivos:
Bonos hipotecarios por pagar

22

Nivel 2

0
114,750

Nivel 2

0
113,813

2015
Nivel 3

5,082,945
0
4,645,113

2014
Nivel 3

5,204,861
0

4,768,561

Total

5,082,945
114,750

4645113

Total

5,204,861
113,813

4,768,501
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(14) Valor Razonable de Instrumentos Financieros, continuacion
La tabla a continuacidon describe las técnicas de valoracion y los datos de entradas utilizados
en las mediciones del valor razonable recurrentes y no medidos a valor razonable clasificados
dentro de los niveles 2 y 3:

Instrumentos Financieros Téecnicas de Valoracion y Datos de Entradas Utilizados
Efectivo en bancos Su valor razonable representa el monto por cobrar/recibir a 1a fecha
del reporte.
FPréstamos por cobrar £l wvalor razonable para los préstamos representa la cantidad

descontada de los flujos de efectivo futuros estimados a recibir. Los

fiujos de efectivos provistos se descuentan a las tasas actuales de
mercado para determinar su valor razonable.

Valores mantenidos hasta su El valor razonable para los valores mantenidos hasta su vencimiento
vencimiento se determina utihzando los flujos futuros de efectivc descontados a la
tasa interna de retorno.

Bonos por pagar El valor razonable para 10s bonos hipotecarios por pagar con reajustes
trimestrales de tasa de interés de acuerdo a la tasa de referencia que
determine la Superintendencia de Bancos de Panama.
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