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REPUBLICA DE PANAMA
SUPERINTENDENCIA DEL MERCADO DE VALORES

ACUERDQ N°.18-00 de 11 de octubre del 2000
ANEXO No. 1

FORMULARIO IN-A
INFORME DE ACTUALIZACION ANUAL

Ao terminando ef 31 de diciembre de 2016

PRESENTADO SEGUN EL DECRETO LEY 1 DE 8 DE JULIO DE 1999 Y EL ACUERDO N°.18-2000
DE 11 DE OCTUBRE DEL 2000.

INSTRUCCIONES GENERALES A 1.OS FORMULARIOS IN-A e IN-T:

A, Aplicabilidad

Estos formularios deben ser utilizados por todos los emisores de valores regisirados ante la Superintendencia del Mercado de
Valores (en adelante “SMV"), de conformidad con lo que dispone el Acuerdo N°.18-2000 de 11 de octubre del 2000 {con
independencia de si el registro es por oferta pdblica o los otros registros obligatorios). Los informes de Actualizacion seran exigibles
a partir del 1 de enero del afio 2001, En tal virtud, los emisores con cierres fiscales & diclembre, 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 ofres), que se deban recibir desde el 1 de enere del 2001 en adelante,
tendran que presentarse segun dispone el Acuerdo N°.18-2000. No obstante, los emisores podran opcicnalmente presentarlos a la
Comisién antes de dicha fecha.

B. Preparacion de los informes de actualizacion

Este no es un formulario para llenar espacios en blanco. Es dnicamente una guia del orden en que debe presentarse la
informacién. La SMV pone a su disposicion el Archive en procesador de palabras, el formulario podra ser descargado desde la
pagina de internet de la SMV,

Si alguna informacién requerida no le es aplicable al emisor, por sus caracteristicas, la naturaleza de su negecio ¢ por cualguier
otra razén, deberd consignarse expresamente tal circunstancia v las razones por las cuales no le aplica. En dos secciones de este
Acuerdo se hace expresa referencia al Acuerdo N°.56-2000 de 19 de mayo del 2000 (modificado por el Acuerdo N°.15-2000 de 28
de agoste del 2000}, sobre Registro de Valores, Es responsabilidad del emisor revisar dichas referencias.

Ef Informe de Actualizacion deberd presentarse en un eriginal v una copia compieta, incluyendo los anexos.

Una copia caumipleta del Informe de Actualizacidn deberd ser presentada z |a Bolsa de Valores en que se encuentre listados ios
vajores del emisor.

La informacion financiera debera ser preparada de conformidad con lo establecido por los Acuerdos N° 2-2006 de 28 de febrero del
2000 y N°.8-2000 de 22 de maye del 2000. Cuande durante los periodos contables gue se reportan se hubiesen suscitado cambics
en las politicas de contabifidad, adquisicionas o alguna forma de combinacion mercantil que afecten la comparacién de las cifras
presentadas, el emisor debera hacer clars referencia a tales cambios ¥ 8us impactos en las cifras.

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

] El Décimo Primer Fideicomiso de Bonos de
RAZON SOCIAL DEL EMISOR: Préstamos Hipotecarios (con Banco La
Hipotecaria, S. A. actuando a titulo Fidueiario.)

Bonos Hipotecarios Residenciales

VALORES QUE HA REGISTRADO: Resolucién No. 128-13

NUMEROS DE TELEFONO Y FAX , . . . faye
DEL EMISOR. Teléfono: 300-8500; fax: 300-8501

. . Edifico Tesera 177, Piso 13, Via Espana,
DIRECCION DEL EMISOR: Panama, Republica de Panama

DIRECCION DEL CORREQ - . i

ELECTRONICO DEL EMISOR: gtejeira@lahipotecaria.com
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I PARTE

I. INFORMACION DEL FIDUCIARIO y/o El FIDEICOMISO; SEGUN EL CASO

Historia y desarrollo de la compaiifa (E! Fiduciario)

Importante: Aunque este formulario divuiga informacion sobre el Fiduciario (Banco La Hipotecaria, 5. A)
(en adelante “La Hipotecaria”) dicha informacion es meramente informativa. El page 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 la ey, un pafrimonio separado e independiente del patrimonio o bienes propios del Fiduciario (y
del fideicomitente y fideicomisario). Ni Banco La Hipotecaria S.A., ni Grupo ASSA, S.A, ni sus
respectivos accionistas, subsidiarias afiliadas, directores o efecutivos garantizan o responderan por el
pago de los Bonos Hipotecarios,

Informacién basica Fiduciario. La Hipotecaria a titulo Fiduciario (en adelante el “Fiduciario”) es una
sociedad andnima constituida de conformidad con las leyes de la RepUblica de Panama, segln consta
en fa Escritura Publica N°.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 Pablico, desde el 20 de noviembre de 1996. Segun resolucion S.B.P. N°.120-
2010 de 26 de mayo 2010 la Superintendencia de Bancos otorgd Permiso Temporal a La Hipotecaria, S.
A. para protocotizar e inscribir en el Registro Plblico los documentos relativos a ia modificacion de su
Pacto Social, incluyendo el cambio de su razén social por la de La Hipotecaria y segin resoluciéon S.B.P,
N°.127-2010 de 4 de junic de 2010 otorga Licencia Bancaria General para iniciar operaciones
oficialmente como Banco el 7 de junio de 2010. Su actividad principal es otorgar préstamos hipotecarios
residenciales y personales, administrar y titularizar créditos hipotecarios residenciales y perscnales.
Ademas de contar con la licencia bancaria, mediante Resolucion FID N°.3-97 del 6 de agosto de 1997, la
Superintendencia de Bancos le oforgd a La Hipotecaria una licencia fiduciaria que le permite realizar
negocios de fideicomiso en o desde la RepuUblica de Panama. La Compafiia se encuentra registrada en
la Superiniendencia del Mercado de Valores mediante Resolucion N°.487-01 de 14 de diciembre de
2001. EI duefio del 100% de las acciones de La Hipotecaria es La Hipotecaria (Holding) Inc., una
sociedad constituida en las Islas Britanicas Virgenes. Actualmente, los accionistas principales de La
Hipotecaria (Holding) Inc. son, Grupo ASSA, S.A. (69.01% de las acciones), duefic de ASSA Compafiia
de Seguros, una de las mas importantes aseguradoras en la Reptblica de Panamé, La Corporacién
Financiera Internacional — IFC {13.5% de la acciones), la cual es un miembro del World Bank Group y
una de las mas importantes instituciones muliilaterales del mundo. El remanente de las acciones de La

Hipotecaria (Holding) Inc. pertenecen a sus Ejecutivos (17.49% de las acciones) El domicilio comercial
del Fiduciario se indica a continuacion:

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

Apartado Postal 0823 04422
Ciudad de Panama, Replblica de Panama

Direccion fisica:

Direccidn postal:

Teléfono: 300-8500
Fax: 300-8501
Correo electronico: gigjeira@lahipotecaria.com

1} Informacion béasica Fideicomiso.
Las ofras partes involucradas en la transaccion son las siguientes:

Fidugiario: LA HIPOTECARIA
Fideicomitenie: 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 BG TRUST, INC.
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2) Evolucién de la estructura organizativa - Fiduciario.

En mayo de 1997, el Grupo Wall Street Securities cred La Hipotecaria S.A., (anteriormente conocido
como Wall Street Compafifa Hipotecaria, S.A.) la primera institucidon no-bancaria 2n Panama
especializada en la generacion, desembolso administracion y titularizacidn de préstamos hipotecarios.
En marzo de 2000 Grupo Wall Street Securities vendié un 50% de sus accicnes en La Hipotecaria a
Grupo ASSA, S. A y La Hipotecaria empezd a funcionar independientemente de sus dos accionistas.

En diciembre de 2002, Grupo Wall Street Securities fraspasé a Grupo ASSA, S.A. e Inversiones
Americasa, S.A. su interés accionaric en La Hipotecaria (Holding), Inc. En diciembre de 2008, la
Corporacion Financiera Internacional (IFC) adquirid el 14.99% de las acciones de la Hipotecatia
(Holding), Inc. Desde el inicio de sus operaciones en mayo de 1997, La Hipotecaria ha llegado a ser uno
de fos lideres en el mercado de hipotecas bajo la Ley de Intereses Preferenciales en la Republica,
aprobando préstamos hipotecarios a mas de 15,877 familias panamefias con un valor promedio en
exceso de US$451.270 miliones, Los mismos cumplen con estandares aceptados internacionalmente
para la generacion y administracién de créditos hipotecarios y las viviendas financiadas cubren una
variada gama de proyectos. El sistema de informatica que utiliza La Hipotecaria en su manegjo de
carteras hipotecarias esta disefiado con especificacicnes internacionalmente aceptadas para administrar
carteras hipotecarias y efectuar titularizaciones de carteras hipotecarias en tos Estados Unidos v otros
paises desarrollados.

3) Evolucién del negocio, Fiduciario

La Hipotecaria abri sus puertas al plblico en maye de 1997 con un solo loca! en planta baja de Plaza
Regency, ubicado en Via Espafia con un capital inicial de US $250,000 vy un equipo de 5 empleados.
Durante sus primeros afios, La Hipotecaria se dedicd a actividades de originar, desembolsar y
administrar créditos hipotecaries. En Mayo 1999 sirvid 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 Préstamos
Hipotecarios. En Julio de 2002 fungié como Fiduciario del Tercer Fideicomiso de Bonos de Préstamos
Hipotecarios. £n Octubre de 2003 fungid como Fiduciario del Cuarto Fideicomiso de Bonos de
Préstamos Hipotecarios. En Julio de 2004 fungid como Fiduciario del Quinto Fideicomiso de Bonos de
Prestamos Hipotecarios. En Marzo de 2005 fungidé como Fiduciario dei Sexto Fideicomiso 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 como Fiduciario del Octavo Fideicomiso
de Bonos de Préstamos Hipotecarios. En Febrero de 2008 fungid como Fiduciario del Noveno
Fideicomiso de Bonos de Préstamos Hipotecarios. En noviembre de 2008 fungié como Fiduciario del
Primer Fideicomiso de Bonos de Préstamos Personales. En noviembre de 2010 fungié como Fiduciario
de! Décimo Fideicomiso de Bonos de Préstamos Hipotecarios. En abril de 2013 fungio como Fiduciario
del Décimo Primer Fideicomisc de Bonos de Préstamos Hipotecarios. En julic de 2014 fungié como
Fiduciario det Décimo Segundo Fideicomiso de Bonos de Préstamos Hipotecarios. A la fecha de Ia
presentacion de éste informe, La Hipotecaria con 189 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 ia Ciudad de David, provincia de Chiriqui, v una sucursal en lz Ciudad de La
Chorrera, provincia de Panama.

4) Evolucion del negocio - Fideicomiso;

El Decimo Primer Fideicomiso de Bonos de Préstamos Hipotecarios se constituyé sobre un aporte inicial
de $5,000 y una cartera hipotecaria de 1,718 créditos Hipotecarios con un salde insoluto de $45,000,021.
El Fideicomiso permanecera en vigencia hasta que los bonos de hipotecas residenciales emitidos y en
circulacion hayan sido redimidos y los créditos hipotecarios hayan sido pagados en su totalidad o hayan
sido cedidos por el Fideicomiso; o bien si el Fideicomiso es terminado de mutuo acuerdo.

El 17 de abril de 2013, el Fideicomiso emitid tres series de bonos hipotecarios por un total de
B/.45,000,000: bonos hipotecarios Serie A por un valor nominal de B/.37,800,000, bonos hipotecarios
Serie B por B/.5,400,000 y bonos hipotecarios Serie C por B/.1,800,000. Estos bonos fueron emitidos en

forma nominativa y registrada, sin cupones adheridos, en denominaciones de B/1,000 o multiplos
enteros de dicha denominacién.
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El vencimiento de los bonos es el 25 de octubre de 2041 o al vencimiento del Gltimo crédito hipotecario,
lo que ocurra de Qitimo.

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

Bonos Serie A: Los Bonos Serie A pagaran intereses mensualmente a una tasa fija anual del 4.54%, los
dias ocho (8) de cada mes o el primer Dia Habil después del dia ocho (8) de cada mes, (“Fecha de
Pago”) hasta ia Fecha de Vencimiento. 8i una Fecha de Pago ne es Dia Habil, dicha Fecha de Pago
debera ser extendida al Dia Habil inmediatamente después, pero sin afectar la Fecha de Calculo de
Pago, ei Periodo de Acumulacién o la Fecha de Pago a fin de computar la cantidad de intereses a ser
pagados al Tenedor.

Existira una prelacion en el pago de los intereses de los Bonos Serie A sobre fos Bonos Serie B y los
Bonos Serie C, hasta que el saldo insoluto de capital de los Bonos Serie A sea igual a cero en cualquier
fecha de caicuic de pagos.

La “Tasa de Interés por Falta de Pago Serie A” sera equivalente a ia Tasa de Interés Serie A mas 2%.

Bonos Serie B: Los Bonos Serie B pagaran intereses mensualmente, a una tasa fija anual del 6.00%, los
dias ocho (8) de cada mes o el primer Dia Habil después del dia ocho (8) de cada mes, (“Fecha de
Pago’) hasta la Fecha de Vencimiento. Si una Fecha de Pago no es Dia Habil, dicha Fecha de Pago
debera ser extendida al Dia Habil inmediatamente después, pero sin afectar la Fecha de Calculo de
Pago, el Periodo de Acumulacion o la Fecha de Page a fin de computar la cantidad de intereses a ser
pagados al Tenedor.

El pago de los intereses de los Bonos Serie B goza de prelacion sobre el pago de intereses de los Bonos
Serie C

Bonos Serie C: Los Bonos Serie C pagaran intereses mensualmente, a una tasa fija anual del 9.00%, los
dias ocho (8} de cada mes o el primer Dia Habil después del dia ocho (8) de cada mes, (“Fecha de
Pago”) hasta la Fecha de Vencimiento. Si una Fecha de Pago no es Dia Habil, dicha Fecha de Pago
debera ser extendida al Dia Habil inmediatamente después, pero sin afectar la Fecha de Calculo de
Pago, el Periodo de Acumulacion o la Fecha de Pago a fin de computar la cantidad de intereses a ser
pagados al Tenedor.

Por fa naturaleza de la emision de los Bonos Hipotecarios Residenciales, auhque no se solicio la
siguiente informacion, es necesaria para poder entender el comportamienio de Ia emision:

Las caracteristicas del la cartera hipotecaria al 31 de marzo de 2013 fue la siguiente:

Numero de préstamos 1,718
Saido insolute total de los préstarmos 45,000,408.35

Salde de préstamos otorgados bajo Iz Ley de Int. Preferencial 0.00

Salde de préstamos no otorgados bajo |a ley de Int. Preferencial. 0.00
Mento total original de jos préstamos 48,480,994 .35
Saldo minimo de los préstamos 2,413.20
Saldo maxirmeo de los préstamos 78,105.99
Saldo promedic de fos préstamos 28,163.03
Tasa maxima de los préstamos 10.75%
Tasa minima de los prestamos 6.72%
Tasa promedia ponderada de fos préstamos 8.35%
Relacion saldo / avaldo minima de los préstamos 9.56%
Relacién saldo / avaltio maxima de los préstamos 96.36%
Relacién saldo / avaltto promedio de los préstamos 78.64%
Relagion saldo / avallio promedio ponderada de jos préstamos 81.41%
Primera facha de vencimiento de los préstamos 29-Ene-15
Ultima fecha de vencimiento de ios préstamos 31-Mar-42
Promedio ponderado de tenencia en libros (meses) 49.33
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A medida que han pasado los meses desde la fecha de emision, las hipotecas se han amortizado y
madurado, y en algunos casos, se han cancelado, mientras gue los bonos hipotecarios (pasivos del
Fideicomiso) también se han amortizado,

Al 31 de diciembre de 2016 las caracteristicas de la misma cartera hipotecaria sobre la cual se
constituyd el Décimo Primer Fideicomiso de préstamos hipotecarios se presentan a continuacion:

NGmero de préstamos 1,400
Saldo insoluto total de los préstamos 54,210,148.89

Saldo de préstamos otorgados bajo la Ley de Interés Preferencla 38 7491697.55

Saldo de préstamos no otorgados bajo la ley de Interés Preferencial. 8,00
Monto total original de los préstamas 5.06
Saldo minimo de los préstamos 1:00
Saido méximo de los préstamos 48387
Saldo promedio de los préstamos 2’4;2’861; 12
Tasa maxima de los préstamos 1075%
Tasa minima de los prestamos 6.79%
Tasa promedia ponderada de los préstamos 8.36%
Relacion saldo / avaliic minima de los préstamos 0.51%
Relacién saldo / avallico méxima de los préstarmos 52.95%
Relacién salde / avallio promedio de los préstamos 74,087
Relacion saldo / avalio promedio ponderada de los préstamos 78 .04%
Primera fecha de vencimiento de los préstamos H1-ago-16
Ultima fecha de vencimiento de los préstamos 3-mar-42
Promedic ponderado de tenencia en libros (meses) 8295

5) Inversiones de capital - Fideicomiso El Décimo Primer Fideicomiso se constituyd sobre aporie
inictal {capital) de $5,000.

6) Capitalizacién y endeudamiento - Fideicomiso E| Décimo Primer Fideicomiso de Bonos de
Préstamos Hipotecarios no ha recibido aportes de capital adicional desde su constitucién. Al 31 de
diciembre de 2016, el saldo de los bonos por pagar Serie A es de B/.24,105,654 (2015: B/.27,097,437),
el saldo de los bonos por pagar Serie B es de B/.3,808,505 (2015: B/.4,1563,881) vy el saldo de los bonos
por pagar Serie C es de B/.1,800,000 (2015: 1,800,000).

A. Pacto Social y estatutos de la solicitante

El Décimo Primer Fideicomiso de Bonos de Préstamos Hipotecarios no tiene Pacto Social. Ei Décimo
Primer Fideicomiso de Préstamos Hipotecarios fue constituido por medio de Escritura Pdblica nGmero
24,382 de 9 de Octubre de 2012, de la Notaria Quinta del Circuito de Panama.

B. Descripcion del negocio

1) Giro normal del negocio, Fiduciario y Fideicomiso EI negocio principal del Fiduciario (y en cierto
sentido el Fideicomiso) es la administracién de una cartera hipotecaria. Esto incluye el manejo de la
cobranza de letras mensuales, administracién y remesas de primas de seguros, determinar el
mecanisme y las politicas de imputacion de los pagos que se reciban de los deudores hipotecarios.
Trabajos adicionales incluyen variar las tasas de interés de los créditos hipotecarios, iniciar accicnes
extrajudiciales y judiciales de cobros de los Créditos Hipotecarios, gjecutar las garantias reales y
personales, y administrar los bienes inmuebles que respaldan los créditos hipotecarios y otros trabajos.

2) Descripcion de la industria, Fiduciario y Fideicomiso. Mas dei 99% de las viviendas que sirven de
garantia de las hipotecas que son bienes Fiduciaros pertenecen 2 la clase media / media-baja. L3

&
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construccion de viviendas para el mercado de la clase media / media-baja se caracteriza por la baja
especuiacion en su precio debido en gran parte a la alta demanda que existe, los pasos rigurosos
necesarios para lanzar un proyecto nuevo y las practicas sanas de los bancos de la plaza que requieren
un aite 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) Regulaciones. La Hipotecaria esta sujeta a !as regulaciones aplicadas a los bancos por la
Superintendencia de Bancos de Panamé y a las regulaciones impuestas a las industrias bursétiles por la
Ley de Valores de Panama.

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

Licencia Entidad Reguladora
Licencia Comerciai Tipo B, Licencia 1997-467 del 2 de
abril de 1997 Ministerio de Comercio & Industrias
Licencia Bancaria General, Resolucién S.B.P. 127- -
2010 del 4 de junio de 2010 Superintendencia de Bancos
Licencia Fiduciaria, Resolucidon 3-97 del 6 de agosto
de 1997 Superintendencia de Bancos

b) Tributos. Tanto del Fideicomise como el Fiduciario tributan en ta Reptiblica de Panama.

¢) 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

LaHipotecaria {Holding} Inc.
BVl

Banco La Hipotecaria, 3.A.
Panamia

100%

La Hipotecaria Compaiiia de . .
Financiamiento, S.A. LaHipotecaria, S.A. de C.V.
. El Salvador
Colombia 100%
95% ’

*El otre 5% es tenencia de LH Hoiding, LH EI Salvador, Advisors y Cnline, en partes proporcionaies,
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D. Propiedades, Plantas y Equipo. No aplica en este caso.
E. Investigacidn y desarrollo, patentes, licencias, etc. No aplica en este caso.

F. Informacién sobre tendencias. Morosidad es esenciaimente el Unico factor que pueda afectar
negativamente el comportamiento del Fideicomisc. Ver Seccion H-D para un analisis al respecto.

II. ANALISIS DE RESULTADOS FINANCIEROS Y OPERATIVOS

A. Liquidez .
Al 31 de diciembre de 2016, el Fideicomiso contaba con $960,155 en efectivo, y $115,875 en intereses
por cobrar a los clientes con hipotecas.

B. Recursos de capital
El Fideicomiso 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 ef Fideicomiso, el mismo no
reporta ni pérdidas ni ganancias ya que {salvo algunas excepciones que se explican en &l prospecto
informativo) su principal gasto corresponde a los intereses que le son pagados trimestralmente 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 ef 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 Décimo Primer Fideicomiso, y
en fa actualidad, ia morosidad de la cartera se encuenira en niveles sumamente satisfactorios y dentro
de los rangos programados. A continuacion se encuentra un resumen de todos los préstamos que se
encontraron con letras merosas a mas de 91 dias al 31 de diciembre de 2016.

Status de Morosidad de los Préstamos Hipotecarios [;Sérgf;;gg Total de Préstamos
Saldo de préstamos 61-180 dias 15 $257,023
Saldo de préstamos 181 dias o mas 18 $335,217
Total: 33 $592,240
Total de hipotecas en el Fideicomiso 1,345 $31,762,223
% de morosidad de hipotecas en el Fideicomiso 2.45% 1.86%

ll. DIRECTORES, DIGNATARIOS, EJECUTIVOS PRINCIPALES, ASESORES Y EMPLEADOS, (El
FIDUCIARIO)

El Fideicomiso por su naturaleza no tiene una Junta Directiva ni empleados - Sin embargo, ya que la

Junia Directiva y los Ejecutivos del Fiduciario que velan por los intereses del Fideicomiso, presentamos
informacién relevante.

A. ldentidad, funciones y otra informacion relacionada
1. Directores y Dignatarios.

En una reunién de accionistas celebrada el 15 de enero de 2003 se eligio a los miembros de la Junia
Directiva de La Hipotecaria quedando conformada por las siguientes personas;

Nombre: Alfredo de la Guardia

@
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Director y Presidente

Nacionalidad:
Fecha de nacimiento;
Domicilio comerciak:

Informacién adicional:

Panamefio, cédula 8-80-216

18 de octubre de 1837

Apartado 0818-00746, Zona 5, Panama, Rep. de Panama

Carreo elecirénico: sedes@assanet.com

Telefono: 215-1870; fax 215-1870

Obtuvo su titulo de Licenciado en Economia de Villanova University,
Pennsylvania (1959). Adicionalmente, realizo cursos especializados en
seguros en The Maryland Insurance School. Director de Empresa
General de Inversiones, S.A., ASSA Compafia de Seguros, S.A.,
Harinas de Panama, S.A., Promarina, S.A., y Desarollo El Deorado,

S.A., y Bolos El Dorado, S.A. y Subsidiarias.

Nombre:

Lorenzo Romagosa L.
Director y Vicepresidente

Nacionalidad:
Fecha de nacimiento:
Domicilio comercial:

Informacion adicional:

Panamefio, Cédula 8-204-1891

14 de octubre de 1952

Apartado 8307, Panama 7, Rep. de Panama

Teléfono: 263-9522; fax 269-2793

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 Duran. Adicionalments es miembro de
la Junta Directiva de un nimero plural de empresa relacionadas a Café
Duran. Es miembro de fa Junta Directiva de Grupo ASSA, S.A., ASSA
Compafiia de Seguros, $.A., Planeta Verde, S.A., miembro Comisién
Organizadora de Expocomer, Asesor de la Camara de Comercio e
Industrias de Panama, entre otros.

Nombre: Salomon V. Hanono W.
Director y Tesorero
Nacionalidad: Panamefio, Cédula 8-304-209

Fecha de nacimiento:
Pomicilio comercial:

Informacion adicional:

22 de julio de 1968

Apartado 0816-01659, Panama 5, Rep. de Panama

Teléfono: 263-4400; fax 269-9458

Obtuvo su titulo de Licenciado en Administracién de Empresas y
Finanzas de American University. Profesionalmente se desempefia
como Gerente General de las diferentes empresas que conforman et
grupo Empresas Vicsons. Es miembro de la Junta Directiva de Grupo
ASSA, S.A. v ASSA Compaiiia de Seguros, S.A.

Nombre;

Nicolds Pelyhe
Director y Secretario

Nacionalidad;
Fecha de nacimiento:
Domicilio comercial:

Informacion adicional:

Panamefio, Cédula 8-418-467

5 de octubre de 1951

Apartado 11223, zona 6

Correo electronico: npelyhe@assanet.com

Teléfono: 260-2929; fax 279-0868

Es Director de Desarrolic El Dorado, S.A. y Subsidiarias, La Hipotecaria,
Planeta Verde,, 8.A., Telecarrier, Inc., Esteban Durédn-Amat, 8.A. (Café
Duran), Central Latinoamérica de Valores, S.A., Metropolitana
Compafiia de Seguros, S.A. {Nicaragua), Banco de Finanzas, S.A.
(Nicaragua), Inversiones Vade!, S.A., Sociedad de Finanzas de Ahorro y
Préstamos para la Vivienda, S.A. (Savisa) y Director Suplente de

&
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Profuturo-Administradora de Fondes de Pensiones y Cesantia, S.A.
Ingresd a ASSA Compafifa de Seguros, S.A. en maye de 1977. Su
principal funcion es el manejo de las inversiones y supervision de ias

operaciones de las empresas subsidiarias y afiliadas.

2. FEjecutivos

Nombre:
Cargo:

John D, Rauschkolb
Gerente General

Nacionalidad:
Fecha de nacimiento:
Domicilio comercial:

Informacion adicional:

E.E.U.U., cédula E-8-74251

23 de julio de 1961

Apartado 0823-04422, Panama, Rep. de Panama

Correo electrénico: john@lahipotecaria.com

Teléfono: 300-8500; fax 300-8501

Responsable por todos los aspectos del negocio.

Obtuvo su titulo de Licenciado en Administracion de Empresas
(summa cum Jaude) de Pepperdine University, Los Angeles, California
(1983). Posteriormente cbtuvo una Maestria en Finanzas (MBA) de
Wharton School de University of Pennsylvania (1994) y una Maestria
en Estudios Internacionales de Lauder Institute, University of
Pennsylvania (1894). Anteriormente labord nueve afios en George
Elkins Company, Beverly Hills, California, Estados Unidos, empresa
lider en ta banca hipotecaria en la costa oeste de los Estados Unidos
(cartera hipotecaria de US $1.2 mii millones) donde se desempefio
varios cargos antes de asumir la Gerencia General de la empresa.
También fue director de productos inmobiligrios de Inverméxico,
Banco Mexicano y fue Director de Productes Inmobiliarios en el Grupo
Wall Sireet Securities desde 1996 hasta mediados de 2000.
Actualmente, Gerente General de La Hipotecaria y es responsable de
su administracion, y de la criginacién y venta o titularizacién de su
cartera de préstamos hipotecarios.

Nombre:
Cargo:

Boris Oduber B.
Vicepresidente Ejecutivo de Soporte de Negocios

Nacionalidad:
Fecha de nacimiento:
Domicilio comercial:

Informacion adicional:

Panamefic, cédula 8-301-911

15 de marzo de 1969

Apartado 0823-04422, Panama3, Rep. de Panama

Correo electronico: 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 Grupo Wall Sireet Securities por mas de ocho afios
desempefidndose principaimente en [as areas de Finanzas
Corporativas y Administracién de Riesgos; su Ultimo cargo
desempefiado dentro del Grupo Wall Street Securities fue el de
Segundo Vicepresidente de Administracion de Riesgos. Actualmente
es responsable de los aspectos operativos de La Hipotecaria

Nombre:
Cargo:

Giselle de Tejeira
Vicepresidente Ejecutiva de Finanzas

Nacionalidad:
Fecha de nacimiento:
Pomicilio comercial:

Panamefia, cédula 3-87-1846

29 de enero de 1955

Apartado 0823-04422, Panama, Rep. de Panama
Correo electrénico: gtejeira@lahipotecaria.com
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Iinformacion adicional:

Teléfono: 300-8500; fax 300-8501

Egresada con el titulo de Licenciada en Finanzas de Florida Stafe
University, Tallahassee, Florida. Obtiene una Maestria en
Administracién de Empresas (M.B.A) de Nova Socutheastern
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, trabaid per mas de 5 afios en Citibank, N.A. Sucursal
Panama como Gerente de Tesoreria vy responsable ademas de su
puestc de bolsa, Citivalores, S.A.  En 1997, se une al tercer banca
privado de capital panamefio, PRIBANCO, donde se desempefid
como Vicepresidente de Tesoreria y Bolsa, siendo responsable del
mangjo de la liquidez del 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 labord por mas de 7 afios como
Vicepresidente de Tesoreria y Corresponsalia Bancaria, logrando
desarroliar una vasta experiencia en el manejo de relaciones con
entidades financieras y calificadoras de riesgo. A raiz de la fusién
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 ta Junta Directiva de Bolsa de Valores de Panama, S.A.
y Central Latinoamericana de Valores-LATINCLEAR,
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Nombre:
Cargo:

Radl 2arak
Vicepresidente Ejecutivo de Negocios - Panama

Nacionalidad:
Fecha de nacimiento;
Domicilio comercial:

Informacion adicional:

Panarmefio, cédula 8-432-513

24 de octubre de 1972

Apartado 0823-04422, Panama, Rep. de Panama

Correo electronico: giejeira@lahipotecaria.com

Telefono: 300-8500; fax 300-8501

Obtuvo su fitulo de Ingeniero Industrial en fa Universidad de Portland,
Oregon, Estados Unidos, Obtiene una Maestria en Administracion de
Empresas dei 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 afos, donde
fungid como Gerente de Prime Bank en las areas de banca de
consumo e inversiones. Finalmente, antes de incorporarse a la
Hipotecaria el Ing. Zarak labord para el Grupo Wail Street Securities
por 3 afies, desempefidndose principalimente en las areas de
Asesorfa de Inversiones, Administracion de Riesgos y como miembro
del Comité de Crédito de La Hipotecaria por parte de Wall Street
Securities; su ullimo cargo desempefiado dentro de Wall Street
Securities fue el de Gerente de Administracion de Riesgos.
Actualmente es responsable de los Departamentos de Ventas,
Tramitacion, Mercadeo y Avallos, al igual que, de las sucursales de
venta de La Hipotecaria

Nombre:
Cargo:

Reynaldo Lopez
Vicepresidente Ejecutivo de Negocios — El Salvador

Nacionalidad:
Fecha de nacimiento:
Domicilio comercial;

Salvadorefio, DUI: 022368518

27 de octubre de 1971

Alarmeda Roosevelt #3107, Edificio La Cenfroamericana, 5to nivel
Correo electronico: rlopez@lahipotecaria.com



Formulario IN-A, al 31 de diciembre de 2016 Pagina 11

Teléfono: (503) 2505-5042

Informacion adicional: Obtuvo su titulo de Licenciado en Economia con concetracion en
Finanzas y Empresarialismo de The Wharion School de University of
Pennsylvania (cum iaude). Posteriormente obluve una Maestria en
Administracion de Empresas de HEC School of Business en Paris,
Francia. Inicio su carrera profesional como asesor de inversiones en
Capital Internacional Securities en EEUU. A su regreso a Eif Salvador
se une al equipo de banca de inversion de Ahorromet (ahora
Scotiabank) como analista vy Juege como gerente de proyectos. En
1997 se incorpora a Citibank, NA Sucursal El Salvador en ia Direccién
de Banca Corporativa, entidad en la que trabajé por mas de 5 afios.
Alli se enfoca en el financiamiento de activos productivos a empresas
corporativas, llegando a gerenciar dicha drea. Posteriormente, funge
como Director de Instifuciones Financieras y Seguros en Fiich
Centroamérica donde era responsable del area de andlisis de
calificaciones nacionales de riesgo otorgadas por Fitch Ratings a
bancos, instituciones financieras no bancarias y empresas de seguros
en Centroamérica y Panama.

3. Asesores legales

Nombre: Mergan & Morgan
Contacto: Ricardo Arias — Socio
Domicilio profesional: MMG Tower, Piso 23, Av. Paseo del Mar, Costa del Este

Apartado 0832-00232 WTC, Panama, Rep. de Panama
Correo electrénico: ricardo.arias@morimor.com
Telé&fono: 265-7777; fax 265-7700

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

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

5. Nombramientos con base en acuerdos.

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

B. Compensacién: No aplica en este caso ya que ningan Director, Dignatario 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 al Fideicomiso ya que 1o tiene empleados.

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

IV. ACCIONISTAS
No aplica al Fideicomiso ya que no tiene acciones emitidas.

V. TRATAMIENTO FISCAL

Esta seccion es un resumen de disposiciones legales vigentes y se incluye en este informe con caracter
meramente informativo. Esta seccion no constituye una garantia por parte del Fideicomiso ni el Fiduciario
sobre el tratamiento fiscal que el Ministerio de Economia y Finanzas dara a Ia inversién en los valores
emitidos y en circulacion de fa Compafiia. Cada tenedor de dichos valores debera independientemente

2
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cerciorarse de las consecuencias fiscales de su inversion en dichos valores antes de invertir en los
mismos.

* Ganancias de capital: De conformidad con el Articuio 269 del Decreto Ley N° 1 de 8 de julio de
1999, para ios efectos del impuesto sobre la renta, impuesto de dividendos y del impuesto
complementario, no se consideraran gravables las ganancias ni deducibles 1as pérdidas provenientes de
la enajenacion de valores registrados en la Superintendencia del Mercado de Valores de la RepUblica de
Panama, siempre que dicha enajenacion se dé: (i) a iravés de una bolsa de valores u ofro mercado
organizado; o {ii) como resultado de la aceptacion de una oferta plblica de compra de valores; o {ii)
como resultado de una fusion, una consolidacidén, o una reorganizacién corporativa, siempre que en
reemplazo de sus acciones, el accionista reciba Unicamente acciones en la subsistente o en una afiliada
de ésta.

» Intereses: De acuerdo con el Articulo 270 del Decreto Ley N°.1 de 8 de julio de 1969, estaran
exentos del impuesto sobre [a renta los intereses u otros beneficios que se paguen o acrediten sobre
valores registrados en la Superintendencia del Mercado de Valores de la Reptblica de Panama y que,
ademas, sean colocados en oferta plblica primaria a través de una bolsa de valores u ofro mercado
organizado. Silos valores no fuesen colocados en |a forma antes descrits, los intereses que se paguen
a los tenedores respectivos causaran un impuesto sobre la renta del cinco por ciento (5%) el cual sera
retenido en la fuenie 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 1999,
no causaran impueste de timbre los valores registrados en la Superintendencia del Mercado de Valores
de [a Replblica de Panama, ni tampoco ningln contrato, convenio ni otros documentos relacionados en
cualquier forma con dichos valores ¢ su emision, su suscripcidn, su venta, su pago, su iraspaso, su canje
0 su redencion.

I PARTE
RESUMEN FINANCIERO

El Décimo Primer Fideicomiso es manejado de una forma que en sus Estados Financieros siempre daré
cero ya que la ganancia o perdida que tenga mensualmente sera asumida por los duefos 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.

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

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

¢ La remuneracion que recibe el Fiduciaric por fa adminisiracion de los fondos en fideicomiso sera
calculada en base a uno punte cincuenta y cinco por ciente {1.55%) def saldo insoluto del capital de
los creditos hipotecarios, pagadera mensualmente. La remuneracién que recibe el Fiduciario del
Fideicomiso de Garantia por la administracion de los fondos en Fideicomiso sera calculada en hase

a un octavo del uno por ciento (0.125%) de! saldo insclute del capital de los créditos hipotecarios,
pagadera mensualmente.

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 regisirada en la
Superintendencia del Mercado de Valores. Los intereses que se paguen a los Tenedores de los Bonos
estardn exentos del impuesto sobre la renta siempre y cuando los mismos hayan sido autorizados por la
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Superintendshcia del 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.

Los estados financieros estan expresados en Balboas (B/.), la unidad monetaria de la Repubiica de
Panama, la cual esta a la par y es de libre cambio con el Délar {3} de ios Estados Unidos de América. La
Reptblica de Panama no emite papel moneda propio, y en su lugar, se uiiliza el Ddlar (US$) como
moneda de curso legal.

Pericdo que Periodo que
Estado de Situacién Einanciera Reporta Reporta Periode Anferior Pericdo Anterior
dic-16 dic-15 dic-14 dic-13
Ingresos por intereses - préstamos hipctecarios $2,731,757¢ $3,013,719 $3,350,101 $2,507,232
Ingreses por intereses — depdsitos a plazo e Inversiones $2,847 $3,287 $3,626 $2,701
Gastos de intereses {$1,5732,383) ($1,765,5823) {$1,983,808) {$1,494,640)
Ingreso neto por intereses $1,161,221 $1,251,183 $1,359,918 $1,015,293
Provision para pérdidas en préstamos $1,038 $1,799 $0 $0
Ingresos miscelaneos 30 30 30 $1,137
Otros gastos - comisiones {$1,155,0860) ($639,547) ($708,725) ($582,183)
Gastos administratives ($5,123) (8608,837) ($651,193) (3434,247)
Resultados netos 30 30 30 $6
Periono quie Pertodo que
Balance General Reporta Reporta Periodo Anterior Periodo Anterior
dic-i6 dig-15 dic-14 dic-13
Efectivo en bancos $960,155 $1,330,228 $1,449,123 $1,494,115
Préstamos hipotecarlos por cobrar - neto $31,758.024 $32,219,194 $37,885,832 $42,149 164
Cuentas e intereses por cobrar $189,513 $107,288 $263,120 $88,358
Total de activos $32,907,692 $33,656,706 $39,598.075 $43,731,637
Cuentas e intereses por pagar $3,188,832 82,800,385 $2,004,405 $1,300,295
Bonos hipotecarios por pagar $29,714,16C $33,081,320 $37,588,670 $42,428 342
Total de pasivos $32,902,592 $35,651,706 $39,593,075 $43,726,637
Total de patrimonio $5,000 $5,600 $5,000 $5,000
Totaf de pasives & patrimonio $32,907,692 $35,656,706 $39,698,075 $43,731,637
Il PARTE
ESTADOS FINANCIEROS

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 accionisias. Por esias razones, el Emisor no ha establecido
normas de gobiemo corporative.

V PARTE
DIVULGACION

De conformidad con los Articulos 2 v 6 del Acuerdo N°.18-00 de 11 de octubre del 2000, el emisor
debera divulgar el Informe de Actualizacion Anual entre los inversicnistas y al pablico en general, dentro
de los noventa dias posteriores al cierre del ejercicio fiscal, por alguno de los medios gue alii se indican,

1. Identifique el medic de divulgacién por el cual ha divulgado o divuigara el informe de
Actualizacion Anual y el nombre del medio:

@ Diario de circulacién nacional.

5



Formulario IN-A, al 31 de diciembre de 2018 Pagina 14

O Periddico o revista especializada de circulacién nacional.

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

O El envio, por el emisor o su representante, de una copia del informe respectivo a los accionistas e
inversicnistas registrados, asi como a cualquier interesade que 1o solicitare.

1 El envio de los Informes o reportes periddicos que haga el emisor (v.gr., Informe Semestral,
Memoria o Informe Anual a Accionistas u otros Informes periddicos), siempre que: a) incluya toda Ia
informacion 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 del emisor, v ¢}
cualquier interesado pueda solicitar copia del mismo.

2. Fecha de divulgacion,
2.1 Siya fue divulgado por aiguno de los medios antes sefialados, indique ia fecha:
No ha sido divuigado.

2.2 Siaun ne ha sido divulgado, indique la fecha probable en que sera divulgado:
30 de marzo de 20186,

FIRMA(S)

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

En esta ocasién o firma la sefiora Giselle de Tejeira, Vicepresidenta Ejecutiva de Finanzas, facultada
mediante Poder inscrito a Ficha ndmero 323244, Documento nimero 2604603, debidamente inscrito en
el Registro Publico de Panama, el dia veintitrés (23) de mayo de dos mil catorce (2014).

Giselle de Tezﬁira
VPE de Finahzas
Banco La Hipotecaria, S. A.
Actuando a {fitulo Fiduciario
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N
T



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

Indice de! Contenido
informe de los Auditores Independientes

Estado de Situacion Financiera
Estado de Resultados

Estado de Cambios en el Patrimonio
Estado de Flujos de Efectivo

Notas g los Estados Financieros




KPMG Telafors: {507) 208-0700
Apartado Postal 8161089 Fax: {507) 263-98582
Panamé 5, Repiblica de Panama internet:  www.kpmg.com

INFORME DE £.0S AUDITORES INDEPENDIENTES:

Al Fiduciario
Décimo Primer Fideicomiso de Bonos de Préstamos Hipotecarios

Opinidn

Hemos auditado los estados financieros. de Décimo Primer Fideicomise de Bonos de Préstamos
Hipotecarios administrado por Banco La Mipotecaria, S. A. {sn adelante, el “Fiduciario”), que
comprenden el estade de situacion financiera al 31 de diciembre de 2016, los estados de
resultados, cambios en el patrimonio, y flujos de efectivo por ol afio ferminado: en esa fecha, v
notas, que comprenden un resumen de las polificas contables significativas y otra informacién
explicativa,

En nuestra opinidn, los estados financieros adjuntos presentan razonablemente, en todos los
aspectos importantes, la situacion financiera del Décimo Primer Fideicomiso de Bonos de
Prestamos Hipotecarios con Banco La Hipotecaria, 8. A. actuando come Fiduciario al 31 de
diciembre de 2016, y su desempefio financiero y sus flujos de sfectivo por-el afio terminado en esa
fecha de conformidad con las Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIfF), ‘

Base de la Opinién

Hemos efectuado nuestra auditoria de conformidad con las Normas Internacionales de Auditoria
{NIA). Nuestras responsabilidades de acuerdo con dichas normas se describen mds adefante
en la seccidn Responsabilidades del Auditor en Relacidn con la Auditorla de los Estados
Financieros de nuestro informe. Somes independientes del Fiduciario de conformidad con el
Cédigo de Etica para Profesionales de la Contabilidad del Consejo de Normag Internacionales de
Etica para Contadores (Codige de Efica del IESBA) junto con fos requerimientos de ética que son
relevantes a nusstra auditorfa de los estados financieros en la RepUblica de Panama y hemos
cumplido las demas responsabilidades de ética de conformidad con esos requerimientos ¥ con &l
Cédigo de Etica del IESBA. Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido as
suficlente y apropiada para ofrecer una base para nuestra opinién.

Asuntos Claves de la Audiforia

Los asuntos clave de la auditorfa son aquellos asuntos gue, segun nuestro juicio profesional, han
sido los mds significatives sn nuestra ‘auditoria de los estados financieros del periodo corriente.
Estos asuntos han sido atenhdidos en &l contexto de nuestra auditoria de los estados financieros
en su conjunto y en la formacion de nuestra opinion sobre sllos, Yy no expresamos una opinién
por separado sobre esfos asuntos.

KPMG, una sodiadad civil panameda; ¥ firma de 1z red de firmas rsmbros independients oe

!
REME, afliadas a KPMG intermational Goonerative (*KPRG tntermational™. una entidad suiza w



Reserva para pérdidas en préstamos

Véanse las Notas 4(d), 6 y 8 a los estados financieros

Asunto clave de !a auditoria

La reserva para pérdidas en préstamos
requiere la aplicacion de juicios v el uso
de supuestos por parte del Fiduciario. 1a
cartera de préstamos representa el 97%
del total de activos del Fideicomiso. La
reserva para perdidas en preéstamos
comprende las reservas para préstamos
individualmente evaluados y préstamos
colectivamente evaluados.

La reserva para deterioro de préstamos
evaluados individualmente es
determinada por una evaluacién de las
gxposiciones caso por caso basada en
juicios y estimados de fa gerencia cuando
un evento de deterioro ha ocurrido y el
valor presente de los flujos de efectivo
esperados son inciertos,

lLa reserva colectiva de deterioro es
determinada de acuerdo a la agrupacion
de los préstamos con caracteristicas
similares de riesgo de crédito.

Como el asunto clave fue atendido en ia auditoria

Nuestros procedimientos de auditoria incluyeron:

Pruebas de control sobre ios célculos de
morosidad, calificaciones internas de riesgo de
clientes, revisiones anuales de préstamos,
revisién de riesgo de clientes y de los modelos
y metodologias utilizadas.

Para una muestra de préstamos, examen de
los expedientes de crédito de dichos clientes y ia
revision de la evaluacién de los estimados de
reserva preparados por el Fiduciario.

Para el modelo de reserva individual, examen
de los calculos de los flujos de efectivo
considerando los valores de fas garantfas con
referencia de valuaciones desarrolladas por
especialistas.

Pruebas de 10s insumos claves usados en el
calculo de la reserva de deterioro para los
modeios colectivos,

Evaluacidén del juicio del Fiduciario sobre los
suypuestos relalivos a las condiciones de la
economia actuales y las condiciones de crédito
que pueden cambiar el nivel real de perdidas,
basadas en nuestra experiencia y cenocimiento
de la industria.

Evajuacion de los perfiles de morosidad para
los préstamos hipotecarios.

Evaluacion con nuestros especialistas de los
modelos de reserva colectiva v recalculo de esa
reserva.

Responsabilidades del Fiduciario en relacion con los Estados Financieros

El Fiduciario es responsable de la preparacion y presentacion razonable de los estados financieros
de conformidad con las NIIF, y del control interno que la administracion determine gue es necesario
para permitir la preparacién de estados financieros consolidados que estén libres de errores de
importancia relativa, debido va sea a fraude o error.

: . &




En la preparacion de los estados financieros, el Fiduciario es responsable de evaluar la capacidad
del Fideicomiso para continuar como un negocio en marcha, revelando, seglin corresponda, los
asuntos relacionados con la condicién de negocio en marcha y utifizando la base de contabilidad de
negocio en marcha, a menos que el Fiduciario y/o los Fideicomitentes tengan la intencién de liquidar
el Fideicomiso o cesar sus operaciones, o bien no haya otra alternativa realista, mas que ésta.

La Hipotecaria (Holding), Inc. (en adelante el “Fideicomitente”), es responsable de la supervision del
proceso de informacion financiera del Fideicomiso.

Responsabilidades del Audifor en Relacion con la Auditorfa de los Estados Financieros

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable acerca de si los estados financiercs en su
conjunto, estan libres de errores de importancia relativa, debido ya sea a fraude o error, y emitir un
informe de auditoria que contenga nuestra opinién. Seguridad razonable es un alto grado de
seguridad pero no garantiza que una auditorfa efectuada de conformidad con las NIA siempre
detectara un error de importancia relativa cuando este exista. Los errores pueden deberse a fraude
o error y se consideran de importancia relativa si, individualmente o de forma agregada, puede
preverse razonablemente que influyan en las decisiones econdémicas que los usuarios toman
basandose en estos estados financieros.

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

+ Identificamos y evaluamos los riesgos de error de importancia relativa en los estados
financieros, debido a fraude o error, disefiamos y aplicamos procedimientos de auditoria
para responder a dichos riesgos y obtenemos evidencia de auditorfa que sea suficiente vy
apropiada para proporcionar una base para nuestra opinion. El riesgo de no detectar un error
de importancia relativa debido a fraude es mas elevado que en el caso de un error de
importancia refativa debido a eror, ya que el fraude puede implicar colusion,
falsificacion, omisiones deliberadas, manifestaciones intencionadamente errdéneas o fa
evasién del control interno,

+ Obtenemos entendimiento del control interno relevante para fa auditoria con el fin de
disefiar procedimientos de auditoria que sean apropiados en las circunstancias, pero no con
el propdsito de expresar una opinidn sobre la efectividad del conirol interno del Fiduciario.

» FEvaluamos lo apropiado de las politicas de contabilidad utilizadas vy la razonabilidad de
las estimaciones contables y la correspondiente informacién revelada por el Fiduciario.

« Concluimos sobre lo apropiado de la utilizacién, por el Fiduciario, de Ia base de contabilidad
de negocio en marcha y, baséndonos en la evidencia de auditoria obtenida, concluimos
sobre si existe o no una incertidumbre de importancia relativa relacionada con evenios o
condiciones que pueden generar dudas significativas sobre la capacidad del Fideicomiso
confinuar como negocio en marcha. Si conciuimos que existe una incertidumbre de
importancia relativa, se requiere que llamemos la atencidn en nuestro informe de
auditoria sobre la correspondiente informacion revelada en los estados financieros o, si
dichas revelaciones no son adecuadas, que modifiquemos nuestra opinidon. Nuestras
conclusiones se basan en la evidencia de auditoria obtenida hasta la fecha de nuestro
informe de auditorfa. Sin embargo, eventos o condiciones futuras pueden causar que el
Fideicomiso deje de ser un negocio en marcha.

| o
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+ [Evaluamos la presentacion en su conjunto, la estructura y el contenido de los estados
financieros, incluyendo la informacion revelada, y si los estados financieros representan las
fransacciones y eventos subyacentes de un modo que logran una presentacidn razonable.

Nos comunicamos con el Fiduciario en relacidn con, entre otros asuntos, e alcance y la
oporiunidad de ejecucion planificados de la auditoria y los hallazgos significativos de Ia
auditoria, incluyendo cualesquiera deficiencia significativa del control interno que identifiquemos
durante la auditoria.

También proporcionamos al Fiduciario una declaracion de que hemos cumplido los
requerimientos de €tica relevantes en relacién con la independencia y Jes comunicamos todas
las relaciones y ofros asuntos gque consideremos razonablemente que puedan afectar nuestra
independencia y, cuando sea aplicable, las correspondientes salvaguardas.

Entre los asuntos que han sido comunicados al Fiduciario, determinamos aquellos que han sido
los mas significativos en la auditoria de los estados financieros del periodo corriente v que son,
en consecuencia, los asuntos claves de la auditorfa. Describimos estos asuntos en nuestro
informe de auditoria salvo que las disposiciones legales o reglamentarias prohiban revelar
publicamente el asunto o, en circunstancias extremadamente poco frecuentes, determinemos gue un
asunto no se deberfa comunicar en nuestro informe porque cabe razonablemente esperar que
las consecuencias adversas de hacerlo superarian los beneficios de interés publico de tal
comunicacion.

El socio encargado de la auditoria que ha elaborado este informe de los auditores independientes
es Kuldip Singh K.

owme

Panama, Republica de Panama
29 de marze de 2017




DECIMO PRIMER FIDEICOMISO DE BONOS DE PRESTAMOS HIPOTECARIOS

{Con Banco La Hipotecaria, $. A. actuando como Fiduciario)
{Panama, Republica de Panama)

Estado de Situacion Financiera
31 de diciembre de 2016

{Cifras en Balboas)

Activos Noia
Efectivo en bancos 7
Préstamos hipotecarios residenciales, neto B

Intereses por cobrar

Activos adjudicados para la venta
Total de activos

Pasivos y Pairimonio

Bonos por pagar 9,12
intereses por pagar 10, 12
Cuentas por pagar 12
Total de pasivos

Patrimonio 2

Total de pasivos y patrimonio

2016 2015
960,155 1,330,226
31,758,024 34,216,033
115,875 110,447
73,638 0
32,907,692 35,656,706
29,714,160 33,061,320
140,927 127,669
3,047,605 2472717
32,902,692 35,851,708
5,000 5,000
32,907,692 35,856,706

Et estado de situacion financiera debe ser leido en conjunto con las notas que forman patie

integral de los estados financieros.
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DECIMO PRIMER FIDEICOMISO DE BONOS DE PRESTAMOS HIPOTECARIOS

{Con Banco La Hipotecaria, 8. A. actuando comeo Fiduciario)

(Panamad, Reptiblica de Panama)
Estado de Resultados
Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2016

(Cifras en Balboas)

Ingresos por intereses:
Préstamos
Depésito en banco
Total de intereses

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

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

Gastos de operaciones:

Comisiones

Impuestos

Qiros gastos
Total de gastos de operaciones
Excedente de ingresos sobre gastos

12

201 015

2,731,757 3,013,718
2,847 3,287
2,734,604 3,017,006
1,573,383 1,765,823
1,161,221 1,251,183
1,038 1,799
1,160,183 1,249,384
1,155,060 1,242,759
4,642 4,835
481 1,790
1,160,183 1,249,384

0

0

Ef estado de resultados debe ser leido en conjunio con fas notas que forman

parte infegral de los estados financieros.




DECIMO PRIMER FIDEICOMISO DE BONOS DE PRESTAMOS HIPOTECARIOS

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

Estado de Cambios en el Patrimonio
For el afio terminado el 31 de diciembre de 2016

(Cifras en Balboas)

¢ ]
o
—
o3

Patrimonio del Fideicomiso:
Saldo al inicio y final del afio 5,000

2015

5,000

El estado de cambias en el pafrimonio debe ser leido en conjunto con ias
notas que forman parte integral de los estados financieros.




DECIMO PRIMER FIDEICOMISO DE BONOS DE PRESTAMOS HIPOTECARIOS

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

Estado de Flujos de Efectivo
Por el afio terminado el 31 de diclembre de 20186

(Cifras en Balboas)

Actividades de operacion:

Ajustes para conciliar el efectivo de las
actividades de operacion:
Provision para pérdidas en préstamos
Ingresos por intereses
Gastos por interesas

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

Efectivo generado de operaciones:
Intereses recibidos
Intereses pagados

Fiujos de efectivo de las actividades de operacion

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

Disminucion neta en efectivo
Efectivo al inicio del afio
Efectivo al final del afio

2016 2015
1,038 1,799
(2,734,604)  (3,017,008)
1,573,383 1,765,823
2,383,333 3,678,324
574,888 588,154
0 140,453
2,729,176 3,017,540
(1,560,125) (1,756,634)
2,967,089 4,418 453
(3,337,160) (4,537,350)
(3,337,160) (4,637,350)
(370,071) (118,897)
1,330,226 1,449,123
960,155 1,330,226

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

forman parte integral de ios estados financieros.




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

Notas a los Estados Financieros

31 de diciembre de 2016

(Cifras en Balboas)

(1)

Constitucion del Fideicomiso y Fiduciario

La Hipotecaria (Holding), Inc., una compafiia constituida bajo las leyes de las Islas Virgenes
Britanicas, es duefia de |a fotalidad de las acciones emitidas con derecho a voto de Banco La
Hipotecaria, 8. A., entre otras compafiias. El principal accionista de La Hipotecaria (Holding),
Inc. es Grupo ASSA, S. A. en un 689,.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 fa Republica de Panama. Segtn resolucién
S. B, P. N 127-2010 de 4 de junio de 2010 la Superintendencia de Bancos de Panama
otorga Licencia Bancaria General para iniciar operaciones oficialmente como Banco el 7 de
junio de 2010. Su actividad principal es otorgar préstamos hipotecarios residenciales y
personales; y administrar y titularizar créditos hipotecarios residenciales y personales.

El negocio de fideicomiso en Panama estd regulado mediante la Ley No.1 del 5 de enero de
1984 y el Decreto Ejecutivo No.16 del 3 de occtubre de 1997. Para respaldar la operacion
fiduciaria, el Banco tiene bonos del Estado a favor de la Superintendencia de Bancos con un
valor nominat de B/.225,000 y un depésito 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 Plblica del 9 de octubre de 2012, La Hipotecaria {Holding), Inc., como
Fideicomitente y Fideicomisario, y Banco La Hipotecaria S. A, como Fiduciario, constituyeron
el Décimo Primer Fideicomiso de Bonos de Préstamos Hipotecarios (el Fideicomiso), con los
objetivos de, entre otros, traspasar una cartera de créditos hipotecarios a un fideicomiso de
garantia (el Fideicomiso de Garantfa) para respaldar el pago de bonos a ser emitidos por el
fiduciario def Decimo Primer Fideicomiso de Bonos de Préstamos Hipotecarios. BG Trust,
Inc., actlia como Fiduciario del Fideicomiso de Garantia; La Hipotecaria, S. A. de C.V, (El
Salvador) como Administrador en el Fideicomiso de Garantia; y Banco Generai, S, A. como
Agente de Pago. El Administrador, sujeto a los términos y condiciones del Contrato de
Administracién, tiene la obligacion de administrar, por cuenta Yy en representacién del
fiduciario del Fideicomiso de Garantia, los créditos hipotecarios, incluyendo el establecer y
operar las cuentas administrativas y operativas, pagar los gastos ordinarios y determinar los
abonos a capital e infereses de los bonos a ser emitidos, entre otros deberes. Este
Fideicomiso inici6 operaciones en el mes de abril de 2013.

La oficina principal del Fiduciario y Administrador estd ubicada en Via Espafia, Plaza
Regency, piso No. 13, ciudad de Panama.

Estos estados financieros fueron autorizados por el Administrador para su emision el 27 de

marzo de 2017,
j W4




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

Notas a los Estados Financieros

(2)

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

El Patrimonic del Fideicomiso consiste en un aporte inicial del Fideicomitente de
US$5,000 y por aquellos bienes muebles o inmuebles, corporales, ¢ de cualquiera otra
naturaleza, que de tiempo en tiempo sean traspasados en fideicomiso al Fiduciario, ya
sea por ef Fideicomitente o por terceros, para que queden afectos al Fideicomiso.

El Fiduciario debera emitir mediante oferta ptiblica Bonos de Préstamos Hipotecarios
hasta por la suma de cuarenta y cinco millontes de délares, moneda de cursc legal de los
Estados Unidos de América (US$45,000,000); comprar créditos hipotecarios a La
Hipotecaria, S.A. de C.V. con los fondos generados por ia venta de los Bonos de
Préstamos 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 deberan ser emifidos en denominaciones de
US$1,000 o muitiplos de dicha suma, en forma nominativa y registrados, sin cupones
adheridos, en tres (3} series. Los Bonos seran registrados en la Superintendencia del
Mercado de Valores de Panama y seran vendidos en oferta publica primaria a través de la
Bolsa de Valores de Panam4, 8. A. u otra bolsa de valores autorizadas por pars operar en
Panama.

Los Bonos de Préstamos Hipotecarios estaran respaldados exciusivamente por fos
activos del Décime Tercer Fideicomiso de Bonos de Préstamos Hipotecarios y por un
Fideicomiso de Garantia constituido por el Fiduciaric del Décimo Tercer Fideicomiso de
Bonos de Préstamos Hipotecarios, actuando como Fideicomitente del Fideicomiso de
Garantia, y B. G. Trust Inc. como Fiduciario del Fideicomiso de Garantia, en beneficio de
los tenedores de los Bonos cuyos activos seran principalmente los créditos hipotecarios.

El Décimo Tercer Fideicomiso de Bonos de Préstamos Hipotecarios utilizaréd los fondos
provenientes de la colocacion de los Bonos principalmente para cancelar a La
Hipotecaria, 8.A. de C.V. el precio pactado por la adquisicion de créditos hipotecarios
residenciales o podré pagar dicho precio mediante la emisién y entrega de los bonos.

El Fiduciario deberd, entre otros mandatos, contratar una fianza de cumplimiento a favor
del Fiduciario del Fideicomiso de Garantia, con relacién a la inscripcidn de los Préstamos
Hipotecarios en los Registros de la Propiedad Raiz e Hipotecas correspondientes, en la
Republica de El Salvador, dentro de los 180 dias siguientes a la fecha de cierre.

El vencimiento de los bonos de préstamos hipotecarios seré el 25 de octubre de 2041 ¢ la
fecha en que venza el Gltimo crédito hipotecario, lo que ocurra primero. E| Fideicomiso
podré realizar pagos parciales de capital mensualmente en el caso de los bonos de Serie
Ay una vez amortizado en su totalidad el capital de ios bonos Serie A se podran realizar
pagos parciales de capital a los Bonos Serie B y una vez amortizado en su totalidad el
capital de los bonos Serie B se podran realizar pagos parciales de capital a los Bonos
Serie C. El pago de capital de los bonos Serie A goza de prelacién sobre e pago de
capitai de los bonos Serie B y ¢l pago de capital de ios bonos Serie B goza prelacion
sobre el pago de capital de los bonos Serie C.

10 ﬁ//‘/
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DECIMO PRIMER FIDEICOMISO DE BONOS DE PRESTAMOS HIPOTECARIOS
{Con Banco La Hipotecaria, S. A. actuando como Fiduciario)
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros

(2) Condiciones Generales del Fideicomiso, continuacion

* La comisién que recibe el Administrador por la administracién de los fondos en
fideicomiso es una comisién calculada con base a uno punto cincuenta y cinco por ciento
(1.55%) anual del saldo insoluto de capital de los créditos hipotecarios, pagadera
mensuaimente. La comisién que recibe el Fiduciario de Garantia del Fideicomiso sera
calculada con base a un octavo de uno por ciento (0.125%) anual del saldo insoluto de
capitai de los créditos hipotecarios, pagadera frimestralmente. La comisién que recibe el
Agente de Pagoe del Fideicomiso sera calculada con base a un dieciseisavo de uno por
ciento {0.0625%) anual del saldo insoluto de capital de los créditos hipotecarios, pagadera
mensualmente. Durante el afio terminado el 31 de diciembre de 2016, el Fideicomiso
pagd en concepto de comisiones fa suma de B/.580,530 (2015: B/.639,547) al Fiduciario
Administrador, Fiduciario de Garantia y Agente de Pago.

Ademas de la comision de administracion, el Administrador recibird como compensacién
por los servicios prestados bajo el Contrato de Administracién las sumas que
mensuaimente paguen los deudores en concepto de gastos de manejo segin los
términos de los contratos de crédito. Ademas de la comision de administracion v la
comision antes descrita, el Administrador tendra derecho a recibir (a) de las compafiias de
seguros cualguier compensacion gue acuerde de tiempo en tiempo por el manejo de las
pdlizas de seguros, (b) las comisiones pagadas por los clientes en relacion con la
renovacion o reestructuracion de sus contratos de créditos v (c) las penalidades cobradas
en rejacion con la mora en el pago de los créditos hipotecarios. Esta comision sera
pagada directamente al Administrador por las compafiias de seguros o los clientes, segin
sea el caso,

L.os gastos ordinarios, tales como los gastos administrativos, secretariales, contables, de
papeleria, de comunicaciones y de correos, incurridos por el Administrador en e gjercicio
ordinario de sus obligaciones segtin el Contrato de Administracion correran por cuenia del
Administrador.

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

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

ﬂ A




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

Notas a los Estados Financieros

{2) Condiciones Generales del Fideicomiso, continuacion

Sujeto a los términos del Contrato de Administracion que establece una prelacion de pagos
de los fondos disponibles, Banco La Hipotecaria 8. A., en su calidad como Fiduciario Emisor
puede recibir de los fondos en fideicomiso una comision equivalente hasta cuarenta y cinco
puntos basicos (0.45%) anual del saldo insoluto de capital de los créditos hipotecarios,
acumulado mensualmente y pagadero segun la disponibilidad de fondos y de acuerdo a las
condiciones establecidas en el Contrato de Administracion vy los ofros Documentos de
Contratacién, Al 31 de diciembre de 2016, el Fideicomiso no pagd al Fiduciario Emisor
comisiones (2015 B/.10,784). Sujeto a los términos del Contrato de Administracion que
establece una prelacion de pagos de los fondos disponibles, Banco La Hipotecaria S. A,,
como Administrador puede recibir trimestraimente de los fondos en fideicomiso un incentivo
por buena cobranza equivalente a la cantidad de los fendos disponibles después de cumplir
con todas las ofras obligacicnhes establecidas en el Fideicomiso Emisor, y pagadero
solamente segun la disponibilidad de fondos y de acuerdo a las condiciones establecidas en
el Contrato de Administracion y los otros Documentos de Contratacion. Al 31 de diciembre de
2016, el Fideicomiso no habla pagado al Administrador honorarios por incentivo por buena
cobranza,

Los ingresos del Fideicomiso permitieron registrar para el pago de estas comisiones un
monto de B/.2,063,048 (2015: B/.1,454,562) el cual esta registrado en el rubro de cuentas por
pagar en el estado de situacién financiera.

(3) Base de Preparacion
(a) Declaracion de Cumplimiento
Estos estados financieros del Fideicomiso han sido preparados de conformidad a las
Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIF).

(b) Base de Medicién
Los estados financieros fueron preparados scbre la base del costo histérico.

{c} Moneda Funcional y de Presentacién
Los estados financieros estan presentados en balboas (B/.) la unidad monetaria de Ia
Republica de Panama, la cual est4 a la par y es de libre cambio con el délar (US$) de
los Estados Unidos de América. La RepuUblica de Panama no emite papel moneda
propia y, en su lugar, el délar (US$) de los Estados Unidos de América es utilizado
como moneda de curso legal. La moneda funciona! del Fideicomiso es el Balboa.
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DECIMO PRIMER FIDEICOMISO DE BONOS DE PRESTAMOS HIPOTECARIOS
(Con Banco La Hipotecaria, S. A. actuando como Fiduciario)
(Panama, Repablica de Panama)

Notas a los Estados Financieros

{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) Medicién del Valor Razonable
El valor razonable es el precio que seria recibido por vender un activo o pagado al
transferir un pasivo en una transaccion ordenada entre pariicipantes del mercado
principal en la fecha de medicion, o 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 aplicable, 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 o pasivos tienen lugar
con frecuencia y volumen suficiente para proporcionar informacion para fijar precios
sobre una base de negocio en marcha.

Cuando no existe un precio cotizado en un mercado active, el Fideicomiso utiliza
técnicas de valuacion que maximizan el uso de datos de entradas observables
relevantes y minimizan el uso de datos de entradas no observables. La técnica de
valuacidén escogida incorpora todos los factores que los patticipanies 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.

El valor razonabie de un depdésito a la vista no sera inferior al monto a pagar cuando se
convierta exigible, descontado desde Ia primera fecha en la que pueda requerirse el

pago.

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

(b) Prestamos
Los préstamos son activos financieros no derivados con pagos fijos o determinables que
no se cotizan en un mercado activo. Los préstamos son inicialmente medidos al valor
razonable mas los costos de originacidn y cualquier medicidn subsecuente al costo
amortizado utifizando el método de tasa de interés efectiva,

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

gasto en el estado de resultados.
- N &
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DECIMO PRIMER 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
(d} Reserva para Pérdidas en Préstamos

.a Administracion evalla a cada fecha de! estado de situacion financiera, si existe
alguna evidencia objetiva de deterioro de un préstamo o cartera de préstamos. E
monto de pérdidas en préstamos determinados durante el periodo se reconoce como
gasto de provisién en el estado de resultados y aumenta una cuenta de reserva para
perdidas en préstamos. La reserva se presenta deducida de los préstamos por cobrar
en el estado de situacion financiera. Cuando un préstamo se determina como
incobrable, el monto irrecuperable se disminuye de la referida cuenta de reserva y las
recuperaciones subsiguientes de préstamos previamente castigados como incobrables,
aumentan a la cuenta de reserva.

Las pérdidas por deterioro se determinan utilizande dos metodologias para determinar
si existe evidencia objetiva del deterioro, es decir, individualmente para los préstamos
que son individualmente significativos y colectivamente para los préstamos que no son
individualmente significativos.

(d.1} Préstamos Individualmente Evaluados

Las pérdidas por deterioro en préstames individualmente evaluados se determinan
con base en una evaluacion de las exposiciones case por caso. Si se determina
que no existe evidencia objetiva de deteriore, para un préstamo individualmente
significativo, éste se incluye en un grupo de préstamos con caracteristicas
similares y se evalla colectivamente por deterioro. La pérdida por deterioro es
calculada comparando el valor actual de los flujos de efectivo futuros esperados,
descontados a la tasa efectiva original del préstamo, contra su valor en libros
actual y el monto de cualquier pérdida se reconoce como una provision para
pérdidas en el estado de resultados. El valor en libros de los préstamos
deteriorados se rebaja mediante el uso de una cuenta de reserva.

{d.2) Préstamos Colectivamente Evaluados

Para los propdsitos de una evaluacidén colectiva de deterioro, el Fideicomiso
principaimente  utiliza modelos estadisticos de tendencias historicas de
probabilidad de incumplimiento, la oportunidad de las recuperaciones y el monte
de la pérdida incurrida, y realiza un ajuste si las condiciones actuales economicas
y crediticias son tales que es probable que las pérdidas reales sean mayores o
menores que las sugeridas por ias tendencias histdricas. Las tasas de
incumplimiento, las tasas de pérdida y el plazo esperado de fas recuperaciones
futuras son regularmente comparados contra los resuitados reales para asegurar
gue sigan siendo aproplados.

(d.3) Reversion por Deterioro
Si en un periodo subsecuente, el monto de la pérdida por deterioro disminuye y la
disminucion pudiera ser objetivamente relacionada con un eventoc ocurrido
después de que el deterioro fue reconocido, la pérdida previamente reconocida
por deterioro es reversada disminuyendo la cuenta de reserva para deterioro de
prestamos, El monto de cualguier reversion se reconoce en el estado de

resultados. é
) R
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DECIMO PRIMER 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
(d.4) Préstamos Renegociados o Reestructurados
Los préstamos renegociados o reestructurados son aquellos a los cuales se les ha
hecho una renegociacion o reestructuracion debido a algin deterioro en la
condicién financiera del deudor, y donde la Administracidén considera conceder
algtin cambic en los pardmetros de crédito.

(e} Tituios 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 iniciaimente al valor razonable, neto de los
costos de transaccidn y subsecuentemente se miden al costo amortizado, utilizando el
método de tasa de interés efectiva.

(f}  Ingresos y Gastos por Intereses
Los ingresos y gastos por intereses son reconocidos generalmente en el estado de
resultados para todes los instrumentos financieros presentados a costo amortizado
usando el método de tasa de interés efectiva.

El metodo de tasas de interés efectiva es un método de célculo del costo amortizado de
un activo o un pasive financiero y de imputacion del ingreso o gasto financiere a o largo
del periodo relevante. Cuando se calcula ia tasa de interés efectiva, el Fideicomiso
estima los flujos de caja considerando todos los términos contractuales del instrumento
financiero pero no considera pérdidas futuras de créditos. Ei calculo incluye todas las
comisiones y cuotas pagadas o recibidas entre fas partes del contrato que son parte
integral de la tasa de interés efectiva, los costos de transaccién y cualquier otra prima o
descuentos, Los costos de transaccion son los costos de originacion, directamente
atribuibles a la adquisicién, emisién o disposicién de un activo o pasivo.

(9) Activos adjudicados para la venta
Los bienes adjudicados para la venta se reconocen al valor més bajo entre valor en
libros de los préstamos no cancelados vy el valor estimado realizable de mercado de las
propiedades. La Administracion ha juzgado necesario, segln aplique, mantener una
reserva para pérdida contra cualquier deterioro significativo que afecte las propiedades
no vendidas. La provision para deterioro se reconoce en e! estado de resultados.

(h)  Nwevas Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF) e Inferpretaciones no
Adoptadas

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

* La version final de la NIIF 9 “Instrumentos Financieros” (2014) reemplaza {odas las
versiones anteriores de la NiIF 9 emitidas (2009, 2010 y 2013) y completa el
proyecto de reemplazo de la Norma internacional de Contabilidad (“NIC") 39
“Instrumentos Financieros: Reconocimiento y Medicion”. Entre los efectos mas

importantes de esta Norma estan: ,
" G
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DECIMO PRIMER FIDEICOMISO DE BONOS DE PRESTAMOS HIPOTECARIOS
{Con Banco La Hipotecaria, 8. A. actuando como Fiduciario)
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros

(4) Resumen de Politicas de Contabilidad Significativas, continuacion
- Nuevos requisitos para la clasificacion y medicidon de los activos financieros.
Entre ofros aspectos, esta norma contiene dos categorias primarias de medicidon
para activos financieros: costo amortizado y valor razonable. La NIIF 9 elimina
las categorias existentes en NIC 39 de valores mantenidos hasta su
vencimiento, valores disponibles para ia venta, préstamos y cuentas por cobrar.

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

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

- Un nuevo modelo de deterioro, basado en “pérdida esperada” que requerird un
mayor reconccimiento oportunc de las pérdidas crediticias esperadas.

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.

¢ NiIF 15 "Ingresos de Confratos con Clientes”. Esta Norma estabiece 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 18
‘Ingresos de Actividades Ordinarias”, NIC 11 “Contratos de Construccion’ y la
interpretacion del Comité de Interpretaciones de fas Normas Internacionales de
informacion Financiera (*CINIIF™) 13 “Programas de Fidelizacion de Clientes”. La
NIIF 15 es efectiva para los periodos anuales que inicien en o después del 1 de
enero de 2018, con adopcidn anticipada permitida.

« NIIF 16 Arrendamientos, El 13 de enero de 2016 se emitié la NIF 16
Arrendamientos, la cual reemplaza la actual NIC 17 Arrendamientos. La NIIF 18
elimina la clasificacion de los arrendamientos, ya sea como arrendamientos
operativos o arrendamientos financieros para el arrendatario. En su lugar, todos los
arrendamientos son reconogcidos de forma similar a los arrendamientos financieros
bajo la NIC 17. Los arrendamientos se miden al valor presente de los pagos futuros
de arrendamiento y se presentan ya sea como activos arrendados (activos por
derecho de uso) o junto con inmuebles, mobiiiario y equipo. La NHIF 16 es efectiva
para los periodos anuales que inicien en o después del 1 de enero de 2019. La
adopcién anticipada es permitida para entidades que también adopten la NIIF 15 -
Ingresos de Contratos con Clientes.

Por la naturaleza de las operaciones financieras del Fideicomiso, la adopcidn de estas
normas podrian tener un impacto importante en los estados financieros, aspecto que
esta en proceso de evatuacion por la administracion,

t
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(Con Banco La Hipotecaria, 8. A. actuando como Fiduciario)
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Notas a los Estados Financieros

{5

(6)

Uso de Estimaciones y Juicios en la Aplicacion de Politicas Contables

La administracién del Fideicomiso en la preparacion de los estados financieros de
conformidad con las Normas Internacionales de Informacién Financiera, ha efectuado juicios,
estimaciones y supuestos que afectan la aplicacién de las politicas contables v las cifras
reportadas de los activos, pasivos, ingresos y gastos durante el perfodo. 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.

Informacion relacionada a las 4reas significativas de incertidumbres en las estimaciones y
juicios criticos en Ia aplicacion de las politicas contables que tienen un efecto en los importes
reconocidos en los estados financieros se incluyen en la Nota 4 (a) y 4 (d).

Administracion 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 financierc o instrumento de patrimonio en otra entidad. El
estado de situacion financiera estd mayormente compuesto de instrumentos financieros.

El 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 adminisiracion y vigilancia periédica de los riesgos a los cuales esta
expuesto el Fideicomiso,

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

(a) Riesgo de Crédito
Es el riesgo en que el deudor, emisor o contraparte de un activo financiero propiedad
del Fideicomiso no cumpla, completamente y a tiempo, con cualquier pago que debia
hacer al Fideicomiso de conformidad con los términos y condiciones pactados al
momento en que el Fidelcomiso adquirié el activo financiero respectivo.

La administracion del Fideicomise se retine de forma mensual para evaluar los perfiles
de créditos de los clientes que han caido en morosidad durante el mes inmediatamente
anterior a la fecha de la reunidn. El objetivo de esta reunion es evaluar tendencias y
comportamientos de los clientes que han caido en morosidad y hacer las gestiones
pertinentes basada en las politicas de créditos del administrador.
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DECIMO PRIMER FIDEICOMISO DE BONOS DE PRESTAMOS HIPOTECARIOS
(Con Banco La Hipotecaria, S. A. actuando como Fiduciario)
(Panama, Replblica de Panama)

Notas a los Estados Financieros

(6) Administracion de Riesgos Financieros, continuacion
La sigulente tabla analiza los instrumentos financieros de! Fideicomiso que estan
expuestos al riesgo de crédito y su correspondiente evaluacion:

Préstamos
2016 - 2015

Valor en libros 31768024 34216033
A costo amortizado
Grado 1: Saldo corriente 30,618,717 32,919,267
Morosos pero no deteriorados:
Grado 2: Riesgo baijo

31~ 60dias 479,682 474,013
Grado 3 al &: Lista de vigilancia

61 -~ 90 dias 196,638 219,198

91~ 120 dias 100,024 151,850

121 -~ 150 dias 108,129 180,687

161 - 180 dias 25,816 37,767
Valor en libros 910,289 1083815
Individualmente detericrados
Grado 6:

Mayor a 180 dias 335,217 236,312
Reserva individual 4,198 3,161

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

Grado 1. Préstamos con saldos corriente

Grado 2:  Préstamos con morosidad de 31 a 60 dias
Grado 3:  Préstamos con morosidad de 61 a 90 dias
Grado 4: Préstamos con morcsidad de 91 a 120 dias
Grado & Préstamos con morosidad de 121 a 180 dias
Grado 6: Préstamos con morosidad mayor a 180 dias

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

* Deterioro en préstamos; ,
Ei 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 en el sistema de evaluacién de riesgo de crédito de la

administracion. ‘
° W
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(6)

Administracion de Riesgos Financieros, continuacién

+ Morosidad sin deterioro de los préstamos:
Son considerados en morosidad sin deterioro, es decir sin pérdidas incurridas, los
préstamos que cuenten con un nivel de garantias y/o fuentes de pago suficientes
para cubrir el valor en libros de dicho préstamo. Generalmente, los préstamos en
esta condicidn son clasificados bajo la categoria de grado 2 a 5.

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

» Politica de castigos:
La administracién determina el castigo de un grupo de préstamos que presentan
incobrabilidad, Esta determinacion se toma después de efectuar un analisis de las
condiciones financieras del deudor desde que no efectud el page de la obligacién y
cuando se determina que la garantia no es suficiente para el pago completo de la
facilidad otorgada. Para los préstamos de montos menores, los castigos
generalmente se basan eh el tiempo vencido del crédite otorgado.

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

El valor estimado de las garantias en hipotecas sobre las propiedades ascendian a
B/.43,289,891 (2015: B/.45,634,752).

Los prestamos hipotecarios de! Fideicomiso estan concentrados geograficamente en la
Republica de Ef Salvador.

Depdositos colocados en bancos

Al 31 de diciembre de 20186, el Fideicomiso mantiene un depdsito colocadeo en bancos
por B/.960,155 (2015: B/.1,330,228). El deposito colocado es mantenido en un banco
con grado de inversion BBB+, basado en la agencia Fitch Rating Inc.
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(Con Banco La Hipotecaria, S. A. actuando como Fiduciario)
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Notas a los Estados Financieros

(6) Administracion de Riesgos Financieros, continuacién

Préstamos Hipotecarios Residenciales

La siguiente tabla presenta el rango de relacion de préstamos de la cartera hipotecaria
con relacién al valor de las garantias (“Loan To Value” - LTV). El LTV es calculado
como un porcentaje del monto bruto del préstamo en relacion al valor de la garantia. E
monto bruto del préstamo, excluye cualquier pérdida por deterioro. E! valor de la
garantia, para hipotecas, esta basado en el valor original de la garantia a la fecha de
desembolso y generafimente no se actualiza.

Rangos de LTV 2016 2015

0-20% 110,287 114,566
21-40% 341,878 380,417
41-80% 1,920,470 1,600,050
61-80% 17,348,292 14,182,630
81-100% 12,041.296 17,941,531
Total 31,762,223 34,219,194

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

Administracién 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.

El cuadro a continuacidn muestra los flujos de efectivo no descontados de los activos y
pasivos financieros del Fideicomiso y los compromisos de préstamos no reconocidos,
agrupaciones de vencimiento contractual.

Monto bruto

Vator en nominal Masta Defas Desalo Més de 10
2015 Libros {salidas¥entradas 1 afic afios anos afios
Pasivos Financleros:
Bonhos per pagar 29,714,150 (38,156,447} (3,973,305} {14,629 374) (14.168.014) (6.385.754)
Total de pasivos financieros 28,714 180 {39 186 447)
Actlvos Financleros;
Depdsitos en bancos 960,155 960,158 860,155 ] o} 0
Préstamos, neto 31,758,024 78,454 850 3983 578 18,725,318 19,436,104 30,359,886
Total de activos finangleros 32722378 19,415,045 4,803 733 18,728 318 19,438 104 9,350,888
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{6)

Administracion de Riesgos Financieros, continuacion

Monto bruto
Vator en - nominal Hasta Betas De 5a {0 Més te 10

2015 Libros [satidas)entradas 1 afic afos afos afios
Pasivos Financleros:

Bonos por pagar 33,051,320 {43.747.233) {4,214 831) (15.689.191)  (14,598.508) {8,844.604)
Total de pasivos financieros 33.081.60 #3747233)  (4214831) (15683107 (14998A0)  (8.844604)
Activos Financleros:

Depdsitos en bancos 1,330,225 1,330,228 1,330,226 0 o] 0
Préstamos, neto 34.216.033 84,498,659 4,234 131 16,936 526 20,934,018 42,382 023
Total de activos financieros 36,530.250 85,826,925 5864357 16836626 20934019 42302003

(c)

Los préstamos por cobrar por B/.31,762,223 (2015: B/.34,219,194) estan restringidos en
su totalidad, ya que los mismos garantizan los bonos por pagar del fideicomiso.

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 ofras variables financieras, asi como la
reaccion de los padicipantes de los mercados de valores a eventos politicos y
BConoOMmicos.

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

Riesgo de Tasa de Interés del Fiujo de Efectivo

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

La administracion revisa mensualmente el comportamiento de las tasas de interés de
los actives y pasivos, mide el impacto del descalce en los resultados del Fideicomiso y
toma las medidas apropiadas para minimizar repercusiones negativas en los resultados
financieros del Fideicomiso.
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{6) Administracién de Riesgos Financieros, continuacién
El anglisis base que efectia la administracién mensualmentie consiste en determinar el
impacto por aumentos o disminuciones de 25 y 50 puntos bdsicos en las tasas de
interés, considerando como premisa, la tasa minima de 0.005% en los casos que su
resultado arroje valores negativos al sensibilizar los valores reales. A continuacién se
resume el impacto en el ingreso neto de interés:

25pb de 25phb de 50ph de 50pb de
incremento disminuciéon  incremento  disminucion

Sensibilidad en el ingreso
negto de interés proyectado

Al 31 de diciembre de 2016 7,520 {7,520) 16,041 {15,041)
Al 31 de diciembre de 2015 8,087 {6,087) 12,175 (8,007}

Sensibilidad en el patrimonio
neto de inferés provectado

Al 31 de diciembre de 2016 6,087 (6,087) 12,175 (12,540)
Al 31 de diciembre de 2015 6,087 (8,087} 12,175 {9,007)

El Fideicomiso mitiga significativamente su exposicién a los efectos de fluctuaciones en
las tasa de interés, como resultado de que las tasas de los activos y las tasas de sus
pasivos son variables y responden al movimiento de mercado.

(d) Administracion de Capital:
Al 31 de diciembre de 2016, el Fideicomiso mantiene capital primario por B/.5,000
(2015: B/.5,000). La Hipotecaria (Holding), Inc., Banco La Hipotecaria, S. A., Banco
General, 8. A., BG Trust, Inc. y sus respectivos accionistas, subsidiarias o afiliadas, no
garantizan o responderén por las obligaciones, utilidades o pérdidas residuales del
Décimo Primer Fideicomiso de Bonos de Préstamos Hipotecarios incluyendo el pago de
los bonos de los 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 interés y capital,

(7} Efectivo en Bancos
Al 31 de diciembre de 2018, el Fideicomiso mantenia cuentas de ahorros en un banco focal,
con saldo de B/.960,155 (2015: B/.1,330,226) que devengan intereses del 0.25% (2015:
0.75%) anual sobre el saldo promedio

(8) Préstamos Hipotecarios Residenciales
El grupo de hipotecas que constituyen el Fideicomiso esta compuesto por 1,345 (2015: 1,409}
préstamos hipotecarios residenciales, cuyos desembolsos originales sumaron B/.36,750,351
(2015 B/.38,749,698), los cuales al 31 de diciembre de 2018 tenian un saldo insoluto de
capital de B/.31,762,223 (2015: B/.34,219,194).
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DECIMO PRIMER FIDEICOMISO DE BONOS DE PRESTAMOS HIPOTECARIOS
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(8)

(9)

Préstamos Hipotecarios Residenciales, continuacion

Los prestamos hipotecarios residenciales tienen vencimientos finales desde el 31 de
diciembre de 2016 al 31 de diciembre de 2042. Al 31 de diciembre de 2016, el rango de
fasas de interés que devenga la carterg de préstamos hipotecarios va del 6.72% al 10.75%
(2015: 6.72% al 10.75%).

Al 31 de diciembre de 2016, el movimiento de la reserva para pérdidas en préstamos se
detalla a continuacion:

018 2015
Saldo al inicio del afio 3,161 1,362
Provisién para pérdidas en préstamos 1.038 1,799
Saldo al final del afio 4,199 3,181

Bonos por Pagar

El 17 de abril de 2013, el Fideicomiso emitié tres series de bonos hipotecarios por un total de
B/.45,000,000: bonos hipotecarios Serie A por un valor nominal de B/.37,800,000, bonos
hipotecarios Serie B por B/.5,400,000 y bonos hipotecarios Serie C por B/,1,800,000. Estos
bonos fueron emitidos en forma nominativa y registrada, sin cupones adheridos, en
denominaciones de B/.1,000 o mUltiplos enteros de dicha denominacidn. El vencimiento de
los bonos es el 25 de octubre de 2041 o al vencimiento del Ultimo crédito hipotecario, lo gue
ocurra primero.

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

Bonos Serie A: Los bonos Serie A devengaran intereses a la tasa fija anual de 4.54%. La
“Tasa de Interés por Falta de Pago Serie A’ sera equivalente a la Tasa de Interés Serie A
mas 2%. Los Bonos Serie A pagarén intereses mensualmente ios dias ocho (8) de cada mes
o el primer dia habil después del dia ocho (8) de cada mes, ("Fecha de Pago”) hasta la fecha
de vencimiento. 8i una Fecha de Pago no es dia habil, dicha Fecha de Pago debera ser
extendida al dia habil inmediatamente después, pero sin afectar la Fecha de Céalculo de
Pago, el Periodo de Acumulacién o la Fecha de Pago a fin de computar la cantidad de
intereses a ser pagados al Tenedor. Al 31 de diciembre de 2016 la tasa de interés pagada
estaba en 4.54% (2015: 4.54%).

La “Tasa indice” significa la tasa activa para activos con plazos de mas de un (1) afio para el
afio calendario inmediatamente anterior a la Fecha de Determinacién de la Tasa de Interés
segun sea eslablecida por el Banco Ceniral de Reserva de El Salvador, redondeada al
dieciseisavo de uno por ciento (0.0625%) mas cercano.

Bonos Serig B: Los bonos Serie B devengarén intereses a una tasa de interés fija anual de
6.00%. Los Bonos Serie B pagaran intereses mensualmente los dias ocho (8) de cada mes o
el primer dia habil después del dia ocho (8) de cada mes, (“Fecha de Page"} hasta la Fecha
de Vencimienio. Si una Fecha de Pago no es dia habil, dicha Fecha de Pago debera ser
extendida al dia habil inmediatamente después, pero sin afectar la Fecha de Calculo de
Pago, el Perfodo de Acumulacién o la Fecha de Pago a fin de computar la cantidad de
intereses a ser pagados al Tenedor. Al 31 de diciembre de 2016, la tasa de interés pagada

estaba en 6.00% (2015: 6.00%).
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{9) Bonos por Pagar, continuacion
Bonos Serie C: Los benos Serie C devengaran intereses a una tasa de interés fija anual de
9.00%. En cualquier Fecha de Calculo de Pago, los Tenedores de los Bonos Serie C tendran
derecho a recibir mensualmente, en cada Fecha de Pago, un monto (cada uno, un “Pago de
Intereses Serie C”), proveniente de los Fondes Disponibles, dicha suma estd subordinada al
pago de los infereses de la serie Ay de la Serie B,

El saldo de los bonos por pagar Serie A es de B/.24,105,654 (2015: B/.27,097 438),Serie B
de B/.3,808,506 (2015: B/.4,153,882) y B/.1,800,000 (2015 8/.1,800,000} para los bonos
Serie C.

{10} Intereses por Pagar
El Fideicomiso mantenia intereses por pagar de los bonos Serie A por B/.103,871 (2015:
B3/.95,684), los intereses por pagar de los bonos Serie B mantenian un saldo por pagar de
B/.21,656 (2015: B/.19,385) y los intereses por pagar de los bonos Serie C mantenian un
saldo por pagar de B/.15,300 (2015: B/.12,600).

(11) Impuestos
De acuerdo con las leyes fiscales panamefias, el Fideicomiso no estd sujeto al pago de
impuesto sobre la renta por concepto de las utilidades debido a gue exclusivamente dirige,
desde una oficina establecida en Panama, transacciones que se perfeccionan, consumen y
surten sus efectos en el exterior, y en consecuencia, la mayor parte de sus ingresos son de
fuente extranjera. En adicion, la renta proveniente de intereses sobre depésitos a plazo en
bancos que operan en Panama esta exenta del pago de impuesto sobre la renta.

(12) Transacciones con el Fidueiario
El Fideicomiso ha incurrido en fransacciones en ef curso ordinario del negocio con su
Fiduciario. Al 31 de diciembre de 20186, los siguientss eran los balances y resultados
agregados en lo referente a estas transacciones:

2016 2015
Bonos por pagar 8.033,198 3,600,121
Interés por pagar 35,000 21,001
Cuentas por pagar 2,083,048 1,454,562
Gastos de intereses sobre bonos 385.126 412.055
Comisiones 1,0 13 1,174,144

(13} 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 o cotizaciones de precios
de negociantes. Para todos los demas instrumentos financiercs, el Fideicomiso determina los
valores razonables usando otras técnicas de valoracion.
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{13) Valor Razonable de los Instrumentos Financieros, continuacion
Para los instrumentos financieros que no se negocian frecuentemente y que tienen poca
disponibilidad de informacion de precios, el valor razonable es menos objetive, y su
determinacion requiere el uso de diversos grados de juicio que dependen de la liquidez, Ia
concentracion, la incertidumbre de factores del mercado, los supuestos en la determinacion
de preclos y otros riesgos que afectan el instrumento especifico.

E! Fideicomiso mide el valor razonable utilizando los siguientes niveles de jerarqufa que
reflejan la importancia de los datos de entrada utilizados al hacer las mediciones:

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

» Nivel 2: datos de entrada distintos de precios cotizades 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 valorizados
utilizando precios cotizados en mercados activos para instrumentos similares, precios
cotizados para instrumentos idénticos o similares en mercados que no son activos u ofras
técnicas de valoracion donde los datos de entradas significativos son directamente o
indirectamente observables en un mercado.

* Nivel 3: esta categoria contempla fodos los instrumentos en los que las técnicas 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 reflgjan fa 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 valuacidn. Los supuestos y datos de entrada utilizados en
las técnicas de valoracion incluyen tasas de referencia libres de riesgo, méargenes crediticios
y ofras premisas utilizadas en estimar las tasas de descuento.

El objetivo de utilizar una técnica de valoracién es estimar el precio al que tendria fugar una

fransaccion ordenada de venta del activo o de transferencia del pasivo entre participantes del
mercado en {a fecha de la medicién en las condiciones de mercado presentes.
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(13) Valor Razonable de los Instrumentos Financieros, continuacion
E! valor razonable y el valor en libros de los activos y pasivos financieros no medidos a valor
razonable, se detallan a continuacion:

Activos financieros:

2016 201
Valor en Valor Valor en Valor
Libros Razonable Libros Razonable

Préstamos hipotecarios residenciales, neto 31,758,024 35342663 34,216,033  41.487.707

Pasivos financieros:
Bonos por pagar

20714160 29,796,236 33,051,320 33,327,600

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015, estos instrumentos son clasificados en el Nivel 3 de la
jerarquia de valor razonable, basados en los datos de entradas y técnicas de valoracién

utilizados,

La tabla a continuacién describe las técnicas de valoracion y los datos de entradas utilizados
en las mediciones del valor razonable de instrumentos financieros no medidos a valor
razonable clasificados dentro del Nivel 3:

Instrumentos Financieros

Técnicas de Valoracion y Datos de Entradas Utilizados

Préstamos hipotecarios residenciales

Bonos por pagear

Ei valor razonable para los préstamos representa fa cantidad
descontada de los fiujos de efectivo futuros estimados a recibir. Los
flyjos de efectivos provistos se descuentan z las tasas actuales de
mercado para determinar su valor razonable.

El valor razonable para los bonos hipotecarios por pagar se determina

utiizando los flujos futuros de efective descontados a la tase de
interés actual de mercado,
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" NOTARIADISODECIMA DEL CIRCUITO DE PANAMA _

DECLARACION NOTARIAL JURADA
Fu la Ciudad de Panamd, Capifal de [a Repiblica v Cabecera del Circuito Notarial del mismo
nombre, a los nueve (9) dias del mes de marzo del afio dos mil diecisiete (2617), ante mi NORMA
MARLENIS VELASCO CEDERD, Notaria Pliblica Duodécima del Clrcuito Notarial de Panamad,
portadora de fa cédula nimero ocho-doscientos cincuenta-trescientos treinta y ocho {(8-250-338),
comparecieron personahmente, JOHN RAUSCHROLB, vardn, estadounidense, mavor de edad,
casado, vecino de esta ciudad, con ¢édula de identidad personal ndmero E-ocho-setenta v cuatro mit
doscientos cincuenta v uno {E-8-74231), quien manifiesta no necesitar intérprete por entender
perfectamente el idioma espafiol, LORENZO RAMAGOSA LASSEN, vardn, paramefio, mayor
de edad, casado, vecino de esta cludad, con oédula de identidad personal atmero ocho-doscientos
cuatro-mil ochocientos noventa v uno (8-204-1891); SALOMON VICTOR HANONO, vardn,

panamefio, mayor de edad, casado, vecine de esta ciudad, con céula de identided personal nlimero

acho-trescientos uno-doscientos nueve (8-301.209), v GISELLE PINEL DE TEJEIRA, muler,

panamefia, mayor de edad, casada, vecina de esta ciudad, con cédula de identidad personal ndmero

wes-ochents v sicte-mil ochocientos cuarentz y seis (3-87-1844), actuando en sus condiciones de

Geremie General, Presidente de Ia Junta Divectiva, Tesorero de fa Junta Directiva y Vice-Presidente
Ejecutiva de Finanzas, respectivamente, de fa socicdad andnimz denominada BANCO LA
HIPOTECARIA, 8.4A., sociedad andnima inscrita a la Ficha tresclontos veintitrés mil doscientos
cuarenta v cuatro (323244), actualizada al Documento Redi un milidn setecientos ochenta v seis mil
quinientos treinta v ocho {1786538) de Ia Seccidn de Micropeliculas (Mercantily del Regisiro
pablico, todos con domicilio en Via Espafia, Plaze Regency, BEdificio Tesera 177, pisc trece,
corregimiento de Bella Vists, Distrito de Panama, la cual actlia en su cardeter de Fidudiario def
DECIVIO PRIMER FIDEICOMISO DE BONOS DE PRESTAMOS HIPGTECARIOS (en
adelante “EL DECIMO PRIMER FIDEICOMISO™, personss a quiemes conozeo y me
selicitaron que extendiera esta Diligencia Notarial para hacer constar, bajo juramento, con ¢f fin do
dar cumplimiento a las disposiciones contenidas en ¢f Acuerdo dieciocho-dos mil (18-2000) de
once {11) de ocmbre de dos mil (2000), modificado por los Acuerdos N°.12-2003, N°.8-2004, N°.2-

2007 y N©.1-2000.

PRIMERD: Declara cada uno de los comparecientes que has revisado el Eslado Financiere Anual

de EL DECIMO PRIMER FIDEFCOMISO, comrespondiente al trefnta y uno (31} de diciembre
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SEGUNDO: Que a sus juicios, ios Estados Financieros ro contienen informaciones o declaracionss

falsas sobre hechos de importancia, i omiten informacion sobre hechos de impartancia que deban
ser divuigados segin el Texo Unico ordensdo por la Asamblea Nacions!, gue comprende el
Decreto Ley uno (1) de mil novecientos noventa y nueve (1999) y sus leyes reformarorias v ef
Titulo 1} de la Ley 67 de 2011, o gue deban ser divalgados para que las declaraciones hechas en
dicho informe no sean tendenciosas o engefiosas 2 la luz de las circimstancias en las que fueron

hechas.

TERCERO: Que = sus juiclos Jos Estados Financietos Anuales v cualquier ofra informacién
financiera incluida en los mismos, representan razonablemente en todos sus aspecios fa condicién
financiera v los resultados de fas operaciones de E1 PECIMO PRIMER FIDEICOMISO, para cf

pericdo correspondiente del primere (1°) de enero al treinta v uno {31} do dicicmbre de dos mil

dieciséis (2016).

CUARTO: Los comparecientes declaran ademas que:
a. Son responsables del establecimiento y mantenimiento de controles temos de fa enmoresa----n-
b. Han disefado los mecanismos de control interno que garsnticen que toda ia mformacion de

importancia sobre EL DECIMO PRIMER FIDEICOMISG, sean hechas de su congeimients,

particularmente durante el periodo en el que log reportes han sido praparados.
¢ Han evaluado la efectividad de los controles internos de KX DECIMO PRIMER
FIDEICOMISO, dentro de los noventa (90) dias previos a la emisidn de los Estados Financigros.--
d. Han preseniado en los Estados Financieros sus conclusiones sobre iz efsctividad de los

controfey internos con base en las evaluaciones efectuadas a osa fecha.

QUINTG: Declara cada uno de los comparecientes que has revelado 2 los auditores de EL

BECIMO PRIMER FIDEICOMISG, lo signients: - - -
a. Tedas las deficiencias significativas que surfan en el marco del disefio ¥ operacion de los
controles internos, que puedan afectar negativamente la capacidad de BIL DECIMIO PRIMER

FIDEICOMISO, para registrar. procesar v reportar informacién financiera, ¢ indicado a los

auditores cualquier debilidad existente en los controles internos. e
b, Cualguier fraude, de imporianeia o no, gus involucre a la administracién u ofros empleados que

gjerzan un rol significativa en Iz ejececion de los controles internos de BL DECIMO PRIMER
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S0 NOTARIA DUODEGIMA DEL GIRCUITO DE PANAMA

FIDENOMISO,
SEXTFG: Quo cada mno de los comparecientes ha revelado a los auditores externos la existencia o
ne de cambios significativos en los comyoles internos de EL DECIMO PRIMER
FIDEFCOMISO. o cuslesquiera ofros factores que puedan afectar en forma importanie wmles
controles con posterioridad a la fechs de sy evaluacion, ncluyende la formulacidn de aociones
correctivas con respecto & deficiencias o debilidades de importancia dentro de e empresa, -

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

Mercado de Valores de Panama.

ieida como le fue i misma en presencia de los testigos instrumentales. sefioses ALEXIS
GUERREL RODRIGUEZ, con cédula de identidad personal nimers ocho-cuatrocientos ochenta v

sles-geiscientos siete (8-486-607), y SIMION RODRIGUEZ BONILLA con cédula de identidad

personal ndmens nucve-clento sefenta y cuatro-doscientos {9-174-200), ambos mayores de edad,
panamefios y vecines de esta ciudad, 4 quienes conozeo v son hibiles para e cargo, la encontraren

conforme, e imparticron su aprobacidn v la firman todos para constancia, por ante mi, el Notario,

gue doy Te.

JOHN RAUSC‘HKOLR

W%W

SALOMON VICTOR HANONG
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