T BG Trust,
Inc.

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

BG TRUST, INC,, sociedad panamefia organizada v existente de conformidad con tas leyes de la Republica de
Fanama, inserita en i3 Seccidn Mercantil del Registro Plblico al Folio No.444710, debidamente autorizada para
ejercer ¢l negocio de Fideicomiso mediante Licencia expedida por l2 Superintendencia de Bancos (en adelante e
“Piductario”), en cumplimients de sus obligaciones como Fiduciario del Fideicomiso de Garantia constitiido
mediante la Escritura Publica No. 24,383 de 09 de octubre de 2012, (e “Fideicomisg”}), por BANCO LA
HIPOTECARIA, 5.A., no a titulo personal sina en su calidad de Fduciario del Décimo Primer Fideicomiso de Bonos de
Prastamos Hipotecarios en beneficio de los Tenedores Registrados de los Bonos Corporativas por la surma de hasta
Cuarenta y Cinco Millones de Délares (U$545,000,000.00), (i “Emision”}, por este medio expedimos-la presente
Certificacidn del Fiduciario al 31 de diciembre de 2018, a saber:

1. El Emisor es Banco La Hipotecaria, $.A., no a titulo personal sino en su calidad de Fiduciario del Décimo
Frimer Fideicomiso de Bonos de Préstamos Hipotecarios.

2. La Emision fue autorizada mediants Resolucidn SMV N° 129-13 de 11 de abril de 2012,

3. El monta total registrade es de hasta Cuarenta y Cinco Millones de Dolares (US$45,DOD,000.QO), emitidos
en tres {3) series: La Serié A por hasta Treinta vy Siete Millones Ochocientos Ml Dotares
(US$37,800,000.00), la Serie B por hasta Cinco Millones Cuatrocientos Mil Délares (US55,400,000.00) v la
Serie Cpor hasta Un Milldn Ochocientos Mil Délares US$1,200,000.00.

4. Eltotal de Patrimonio dél Fideicomise asciende a US527,764,672.45.

3. El Patrimonic del Fideicomiso cubre las Series A, By € de la Emisidn.

6. Eldesglose defa composicion del Patrimonio adrninistrado es el siguiente:

a) Fondos depositados en cuentas de zhorro en Banco Genera! con saldo total de U55839,406.39,
desgiosadas asi:

e

Fondos Disponibles 5369,225.84

Raeserva de Intereses Serie A 5421,594 32
Reserva de Intereses Serie B S48,586.23

$889,406.39

k) Cartera de créditos hipotecarios cedidos al Fiduciario cuyos saldos a capital al 31 de diciembre de
2018, ascendian a US526,925,266.06, segin el detalle que se intluye como Anexo A.

7. El Prospecto Informativo de la emision no establece una relacion de cobertura requerida. La relacién que
resulta de dividir el patrimonio del fideicomiso entre i monto en circulacion cuyo saldo es de
U5523,359,467.77, es de 1.1%9 veces.
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8. lacobertura historica de los Gliimos tres (3) trimestras es;

135 1.16x% 1.17x%

La presente certificacién ha sido emitida en la cludad de Panama, Repdblica de Panamé, ef dia 07 de enero de 2018,

BG Trust, Inc, a titulo fiduciario

| ( meamé/
Angela Esglidera/ ' ‘ - Gabriela Zamora

Firrma Autorizada ' Firma Autorizada
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REPUBLICA DE PANAMA
SUPERINTENDENCIA DEL MERCADO DE VALORES

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

FORMUILARIO IN-A
INFORME DE ACTUALIZACION ANUAL

Afo terminando el 31 de Diciembre de 2018

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

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

A, Aplicabilidad .

Estos formularios deben ser wiilizados por todos los emisores de valorss registrados ante la Superintendensiz del Mercade da
Valores (en zdelante “SMV"), de conformidad con lo qus dispone &l Acuerds N°.18-2000 de 11 de octubre del 2000 (con
independancia de &i ef registro es por oferta plblica ¢ los otros registros obligatorios), Los nformes de Actualizacion serdn exigibles
a partir del 1 de enero del afio 2001, En tal vidud, los emlsores con cierres fiscales a diciembre, deberan presentar su Informe
Anual conforme |as reglas gue se prescriben en el referido Acuerdo. De igual forma, todos los Informes interines de emizores con
clerres fiscales especizles (marzo, junio, novismbre v ¢tros), gue se deban recibir desde el 1 de erero del 2001 en adelante,
tendran que presentarse segln dispane sl Acugrdo N®.18-2000, No obstante, los emisores podrén dpdionalmente presentarios a la
Comision antes de dicha fechs,

B. Preparacidon de los informes de actualizaclén

Este no es un formuolariy para Yenar espacios_en_blabee, Es dnicamente una guiz del orden en que debe praseptarse la
informacién. La SMV pone & su disposicion e! Archive en procesador de palabras, al formulario podra ser descargado desde Ia
pagina de internet de la SMY,

Si alguna informacion requerida no le es aplicable al emiser, por sus caracteristicas, la naturaless de su Negocio o por cualguier
ofra razon, debera consignarse expresamante ial circunstancia v 1as razenes por las cuales no le aplisa, Bn dos secziones de este
Acuerdo se hace expresa refarencia al Acusrdo N°.6-2000 de 19 de mayo dal 2000 (madificads por el Acuerde N°.15-2000 de 28
de agosto del 2000), sobre Registro de Valores, Es responsabilidad del ermisor revisar dichas referenaias,

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

Una copia completa del Informe de Actualizacion debera ser presentada a la Bolsa de Valores &n que se encuentre listados los
valores del amisdr,

La inferrmacién financiera deberd ser praparada de conformidad won lo establecido por iog Acuerdes N*.2-2000 de 28 de fabrere dal
2000 y N.8-2000 de 22 de maye del 2000. Cuando durante los periodos contables que se reportan se hubiesen suscitado carnbios
e las poiiticas de contabilidad, adquisiclonss o alguna forma de cormbinacion mercantil que afecten |a comparacién de las cifras
presenadas, ef emisor debera hacer clara referencia a tales cambios v sus impactos en |as cifras.

De requerir 2lguna aclaracién adicional, puede contactar a los funcionarios de la Direccidn Nacional de Registro ge Valores, en los
{elefones 501-1700, 501.1702.

. El Décimo Primer Fideicomiso de Bonos de
RAZON SOQCIAL DEL EMISOR: Préstamos Hipotecarios (con Banco La
Hipotecaria, S. A, actuando a titulo Fiduciario.)
VALORES QUE HA REGISTRADO: Bonos H‘lfmtecarms Residenciales
Resolucion No. 129-13

NUMEROS DE TELEFONO Y FAX

DEL EMISOR: Teléfono: 300-8500; fax: 300-8501
: . Edifico Tesera 177, Piso 13, Via Espafa,
D'RECCION DEL EMISOR: Panama, Replblica de Panama
DIRECCION DEL CORREQ gtejeira@lahipotecaria.com,
ELECTRONICO DEL EMISOR; epimentel@tahipotecaria.com
m’"‘wm |
el Mﬁ:‘?’
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1 PARTE
I.  INFORMACION DEL FIDUCIARIO y/o El FIDEICOMISO; SEGUN EL CASO

Historia y desarrollo de Ia compahia (El Fiduciario) ,
Importante: Aunque este formulario divitlga informacion sobre el Fiduciario (Banco La Hipotecaria, $. A.)
(en adelante “La RHipotecaria") dicha informacion es meramente informativa. E! pago de los Bonos
Hipotecarios estd respaldado Unica vy exclusivamente por los bienes Fiduciarios, los cuales estaran
integrados principalmente por 1a cartera de créditos hipotecarios. Tales bienes representan, tal como lo
dispone la ley, un patrimonio separado e independiente del patrimonio o bienes propios del Fiduciario (y
del fideicomilente y fideicomisario). Ni Banco La Hipotecaria S.A., ni Grups ASSA, SA., ni sus
respectivos accionistas, subsidiarias afiliadas, directores o ejecutivos garantizan o responderan por el
pago de los Bonos Hipotecarios.

Informacion basica Fiduciario. La Hipotecaria a titulo Fiduciario {en adelante el “Fiduciario”) es una
sociedad andnima constituida de conformidad con las leyes de la Replbiica de Panama, segin consta
en la Escritura Pablica N°. 7950 de 19 de Abril de 1996 de la Notaria Primera de! Circuito de Panama, la
cual se encuenira inserita a la Ficha 323244, Rollo 52052 e Imagen 0044 de la Seccion de Micropelicula
(Mercantil) del Registro Pablico, desde et 20 de noviembre de 1996, Segln resolucion S.B.P, N°.120-
2010 de 26 de mayo 2010 la Superintendencia de Bancos ctorgd Permiso Temporal a La Hipotecaria, 8.
A, para protocolizar e inscribir en &l Registro Piblico los documentos relativos a la modificacion de su
Pacto Social, incluyendo el cambio de su razdén social por la de La Hipotecaria y segln resolucion S.B.P.
N®127-2010 de 4 de junio de 2010 otorga Licencia Bancaria General para iniciar operaciones
oficialmente como Banco el 7 de junio de 2010. Su actividad principal es otorgar préstamos hipotecarios
residenciales y personales, administrar y titularizar créditos hipotecarios residenciales v personales.
Ademas de contar con ia licencia bancaria, mediante Resolucion FID N°.3-97 del 6 de agosto de 1987, la
Superintendencia de Bancos le oforgé a La Hipotecaria una licencia fiduciaria que le permite realizar
negocios de fideicomiso en o desde 1a Republica de Panama, La Compafiia se encuentra registrada en
fa Superintendencia del Mercado de Valores mediante Resolucién N°487-07 de 14 de diciembre de
2001. El duefio del 100% de las acciones de La Hipotecaria es La Hipotecaria (Molding} Ine., 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), dusfio de ASSA Camparila
de Seguros, una de las mas importantes aseguradoras en la RepOblica de Panama, La Corporacion
Financiera- internacional - IFC (13,5% de la acciones), la cual es un mismbro del World Bank Group y
una de las mas importantes instituciones multilaterales del mundo. E! remanente de las acciones de La
Hipotecaria (Holding) Inc. pertenecen a sus Ejecutivos (17.49% de las acciones) El domicilio comercial
de! Fiduciario se indica a continuacion:

Edifico Tesera 177, Piso 13, Via Esparnia, Panama, Replblica
de Panama

Apartado Postal 0823 04422
Ciudad de Panama, Repiblica de Panama

Direccién fisica:

Diraccidon postal:

Telefono: 300-8500
Fax: 300-8501
_Correo electronico: giejeira@lahipotecaria.com

1) Informacion basica Fideicomiso.
Las ofras partes involucradas en la transacceion son las siguientes;

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

CUMPLIDOS TODAS LAS OBLIGACIONES ASUMIDAS POR EL EMISOR,

‘ QUIENES SERAN ENTONCES SUBSTITUIDO POR EL FIDEICIOMITENTE
Ciduciario de Garantia BG TRUST, INC.

S0 PIMENTEL
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2} Evolucion de la estructura organizativa - Fiduciario.

En mayo de 1897, el Grupe Wall Street Securities cred La Hipeotecaria S.A., (anteriormente conocida
come Wall Street Compafiia Hipotecara, S.A) la primera instifucion no-bancaria en Panama
especializada en la generacion, desembolso administracion y titularizacion de préstamos hipotecarios.
En marzo de 2000 Grupo Wall Street Securities vendio un 50% de sus acciones en La Hipatecaria a
Grupo ASSA, 8. A, y La Hipotecaria empezd a funcionar independientemente de sus dos accionistas.

En diciembre de 2002, Grupo Wall Street Securities traspasd a Grupe ASSA, S.A. e Inversiones
Americagsa, 5.A. su interés accionario en La Hipotecaria (Holding), Inc. Bn diciembre de 2009, la
Corporacion Financiera Internacional {IFC) adquirid el 14.98% de las acciones de la Hipotecaria
(Holding), inc. Desde el inicio de sus operaciones en mayo de 1997, La Hipotecaria ha llegado a ser uno
de los lideres en el mercado de hipotecas bajo la Ley de Intereses Preferenciales en la RepGblica,
aprobando préstamos hipotecarics a mas de 39,277 familias panamefias con un valor promedio en
exceso de US$H885.505 millones. Los mismos cumplen con estandares aceptados internacionaimente
para la generacion y administracion de crédifos hipotecarios v las viviendas financiadas cubren una
variada gama de proyectos. El sistema de informatica que utifiza La Hipotecaria en su manejo de
- carteras hipotecarias esta disefiado con especificaciones internacionalmente aceptadas para administrar
carteras hipotecarias y efectuar titularizaciones de canteras hipotecarias en los Estados Unidos y ofros
palses desarrollados.

3} Evolucion del negocio, Fiduciario

La Hipotecaria abrié sus puertas al publico en mayo de 1997 con un solo local en planta baja de Plaza
Regency, ubicado en Via Espafia con un capital inicial de US $250,000 y un equipo de 5 empleados.
Durante sus primeros afios, La Hipotecaria se dedicd a aclividades de originar, desembolsar v
administrar créditos hipotecarios. En Mayo 1899 sirvié como Fiduciario del Primer Fideicomiso de
Prestamos Hipotecarios, su primera fitularizacion 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 fungic como Fiduciario del Tercer Fidsicomiso de Bonos de Préstemos
Hipotecarios. En Octubre de 2003 fungid como Fiduciario del Cuarto Fideicomiso de Bonos de
Prestamos Hipotecarios. En Julio de 2004 fungié como Fiduciario del Quinto Fideicomiso de Bonos de
Préstamos Hipotecarios. En Marzo de 2005 fungio como Fiduciario del Sexto Fideicomiso de Bonos de
Frésiamos Hipotecarios. En Diclembre de 2008 fungid como Fiduciario del Séptimo Eideicomiso de
Bonos de Préstamos Hipotecarios. En Febrero de 2007 fungié como Fiduciario del Octavo Fideicomiso
de Bonos de Préstamos Hipotecarios. En Febrero de 2008 fungic 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 fungid como Figduciario
del Dacimo Fideicomiso de Bonos de Préstamos Hipotecarios. En abril de 2013 fungié como Fiduciario
del Decimo Primer Fideicomiso de Bonos de Préstamos Hipotecarios. En julio de 2014 fungio como
Fiduciario del Decimo Segundo Fideicomise de Bonos de Préstamos Hipotecarios, En septiembre de
2016 fungid como Fiduciario del Décimo Tercer Fideicomiso de Bonos de Préstamos Hipotecarios.
A la fecha de la presentacion de éste informe, La Hipotecaria con 340 empleados permanentes cuenta
con sus oficinas principales y una sucursal en Plaza Regency, una sucursal en la Ciudad de Santiago,
provincia de Veraguas, una sucursal en la Ciudad de David, provincia de Chirfqui, y una sucursal en la
Ciudad de La Chorrera, provincia de Panama.

4) Evolucion del negocio - Fideicomiso:

E! Décimo 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 saido insoluto de 546,000,021,
Et Fideicomiso permanecerd 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 ¢ hayan
sido cedidos por el Fideicomiso; o bien si el Fideicomiso es terminado de mutuo acuerdo.

El 17 de abril de 2013, el Fideicomiso emitic tres series de bonos hipotecarios por un fotal de
81.45,000,000: bonos hipotecarios Sere A por un valor nominal de 8/.57,800,000, bonos hipotecarios
Serie B por B/.5,400,000 vy bonos hipotecarios Serie C por B/.1,800.000. Estos bonos fueron ermitidas en
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forma nominativa y registrada, sin cupones adheridos, en denominaciones de B/.1,000 o multiplos
enteros de dicha denominacion.

El vencimiento de los bonos es el 25 de octubre de 2041 o al vencimiento del tltimo crédito hipotecario,
lo que ocurra de Gitimo.

La tasa de interés establecida para o3 bonos hipotecarios es la siguiente:

Bonos Serie A Los Bonos Serie A pagaran intereses mensualmente a una tasa fija anuat del 4.54%, los
dias ocho (€) 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.

Existira una prelacion en el pago de los intereses de los Bonos Serie A sobre los Bonos Serie B y los
Bonos Serie C, hasta que el saldo insoluto de capital de los Bonos Serie A sea lguat 2 cero en cualguier
fecha de céleulo de pagos.

La "Tasa de Interés por Falta de Pago Serie A’ serd equivalente a fa 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
deberd ser extendida al Dia Mabil inmediatamente despues, pero sin afectar fa Fecha de Calculo de
Pago, el Periodo de Acumulacién o la Fecha de Pago a fin de computar la cantidad de intereses a ser
pagados al Tenador,

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

Bones Serie C: Los Bonos Serfe C pagardn intereses mensualmente, a una tasa fijg anual del 8.00%, los
dias ocho (8) de cada mes o el primer Dia Habit después del dia ocho (8) de cada mes, ("Fecha de
Page") hasta la Fecha de Vencimiento. $i una Fecha de Pago no es Dia Habil, dicha Fecha de Pago
debera ser extendida al Dia Hébil inmediatamente después, pero zin afectar la Fecha de Caleulo de
Pago, el Perfodo de Acumulacién o la Fecha de Pago a fin de cormputar la cantidad de intereses a ser
pagados al Tenedor,

Por la naturaleza de la emision de los Bonos Hipotecarios Residenciales, aunque no se solicho Ia
siguiente informacion, es necesaria para poder entender el comportamiento de la amision;

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

Nimero de préstamos 1,718
Salde insclute total de los préstamos 45,000,408,35

Saido de préstamos ofergades bajo la Ley de Int. Preferencial 0.00

Saldo de préstamos no ctorgades bajo 1a ley de int, Preferencial. 0.00
Monto total original de los préstamos 48,460,994.35
Saldo minimo de [os préstamos 241520
Saldo rmaximo de los préstamos 78,105.8%9
Saldo promeadio de los préstamos 26,163.02
Tasa mdxima de los préstamos 10.75%
Tasa minima de los prestamos B8.72%
Tasa promedia pondsrada de los préstamos 8.35%
Felzcidn saldo / avalio minima de los préstamos 9.56%
Relacidn saldo / avalde maxima de los préstamos 96.36%
Relacion saido / avaldo promadio de los préstamos T8.54%
Relacton saklo / avallo promadio ponderada de los préstamos &81.41%
Primera fecha de vencimiento de los préstemos 28-Ena-15%
Ultirma fachz de vencimiento de los préstamos 31-Mar-42
Promedic ponderado de tenendia en libros (meses) 48,33

o }
vy
o o
e
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A medida gque han pasado los meses desde la fecha de emisitn, las hipotecas se han amortizado y
madurado, y en algunos ¢asos, se han cancelado, mieniras que los bonos hipotecarios (pasivos del
Fideicomiso) tambien se han amortizado.

Al 31 de Diciembre de 2018 fas caracteristicas de la misma cartera hipotecaria sobre la cual se
constituyé el Décimo Primer Fideicomiso de préstamos hipotecarios se presenian a continuacion:

Numero de préstamos 1193
Faldo insoluto total de los préstamos 26,520 025,14

Saldo de prestamos otorgados bajo la Ley de Interés Preferencial 0.00

Salda de préstamos no otorgados bajo [ ley de Interés Preferencial, 0.00
Monto total original de (os préstamos 32,325 507.48
Saldo minime de los préstamos 130.27
Salde maximo de los préstamos 69.043.76
Salde promedio de log préstamos 22 236,70
Tagsa maxima de log préstamas 10.75%
Tasa minima de lag prastamos 6.79%
Tasa promedia ponderada ge los préstamos 3.36%
Relac;fdn saido / avaifio minima dz los préstamos 59.00%
Relagldn saldo 7 gvaido maxima de [os préstarnos 85.53%
Relacion saldo / availo promedio de Jos préstamos 69.85%
Redacidn saldo / avalio promedio ponderada de los préstarmos 73.04%
Primera fecha de vencimiento de ios préstarmeos 1 r-mara
Ultirm= fecha de vencimianta de los préstamos 31-mard?
Fromedio ponderade de tenencia en libros (mesas) 12013

8) Inversiones de capital - Fideicomiso E! Décimo Primer Fideicomiso sé constituyd sobre aporie
inicial (capital} de $5,000.

6) Capitalizacién y endeudamiento - Fideicomiso El Décirmo Primer Fideicomiso de Bonos de
Prestamos Mipotecarios no ha recibido aportes de capital adicional desde su constitucion. Al 31 de
Diciembre de 2018, el saldo de los bonos por pagar Serie A es de B/ 18,116,868 (2017
B8/.21,176,116),Serie B de B/.3,190,465 (2017: B/.3,516,711) y B/.1,800,000 (2017 B/.1,800,000) para
los bonos Serie C.

A. Pacto Social y estatutos de la solicitante

El Décimo Primer Fideicomiso de Bonos de Préstamos Hipotecarios no tiene Pacto Social, El Décime
Primer Fideicomiso de Préstamos Hipotecarios fue constituido por medio de Escritura Publica namero
24,382 de 9 de Octubre de 2012, de ia Notaria Quinta del Circuito de Panama.

B. Descripcitn del negocio

1) Giro normal del negocio, Fiduciario y Fideicomise El negocio principal de! Fiduciario (v en cierto
sentido el Fideicomiso) es la administracion de una cartera hipotecaria, Esto inciuye el manejo de la
cobranza de letras mensuales, administracién y remesas de primas de seguros, determinar el
mecanismo y las poliicas de imputacion de los pagos que se reciban de los deudores hipotecarios.
Trabajos adicionales incluyen variar las tasas de interés de los oréditos hipolecarios, iniciar acciones
extrajudiciales y judiciales de cobros de los Créditos Hipotecarios, gjecutar las garantias reales v
personales, y administrar los bienes inmuebles que respaldan los creditos hipotecarios y otrog trabajos.

2) Descripeidn de la industria, Fiduciario y Fideicomiso. Més del 99% de las viviendas que sirven de
garantia de las hipotecas gque son bienes Fiduciarios pertenscen a la clase media / media-baja. La
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construccion de viviendas para el mercado de la clase media / media-baja se caracteriza por la baja
especulacion en su precio debide 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 afto nivel de pre-venta antes de desembolsar fondos para la construccién, Higtéricamente el mercado
de vivienda de clase media / media-baja ha experimentado una plusvalia consistente y una minima de
morosidad.

a}) Regulaciones. lLa Hipotecaria estd sujeta a las regulaciones aplicadas a los bancos por la
Superintendencia de Bancos de Panama vy a las regulaciones impuestas a las industrias bursétiles por la
ey de Valores de Panama.

A continuacion se lisian las principalés licencias expedidas por entidades requladoras, que poseen La
Hipotecaria;

Licencia ' Entidad Reguladora
Licencia Comercial Tipo B, Licencia 1887-467 del 2 de
abril de 1997 Ministerio de Comercio e Indusirias
Licencia Bancaria General, Resolucion S.B.P, 127-
2010 del 4 de jurio de 2010
Licencia Fiduciaria, Resolucién 3-97 del 6 de agosto
de 1997 Superintendencia de Bancos

Superintendencia da Bancos

b) Tributos. Tanto del Fideicomiso como el Fiduciario tributan en la Republica 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 &, que pueden incidir mayormente en sus operaciones,

C. Estructura organizativa — Fidugiario

La Hipotecaria {Holding) Ine.
BVI

Barnco La Hipotecaria, 5.A.
FPararmd

100%

LaHipotecaria Compafiia de
Finarmciamiéento, 8.4,

Colombia
95%

LaHipotecaria, 8.A. de GV,
El Zalvador

T00%

*El otro 5% es tenencia de LH Hoiding, LH E| Salvador, Advisors y Online, en partes proporcionales,

.
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D. Propiedades, Plantas y Equipo. No aplica en este caso.
E. Investigacién y desarrolio, patentes, licencias, ete. No aplica en esle caso.

F. Informacién sobre tendencias. Morosidad es esencialmente el Unico factor que pueda afectar
negativamente el comportamiento del Fideicomiso. Ver Seccién I1-D para un analisis al respecto.

. ANALISIS DE RESULTADOS FINANCIEROS Y OPERATIVOS

A, Liguidez
Al 31 de Diciembre de 2018, ef Fideicomiso contaba con $857 344 en efectivo, v $109,492 en intereses
por cobrar a log clienies con hipotecas.

B. Recursos de capital
El Fideicomiso no tiene contemplado la necesidad de adquirir capital adicional, por lo cual, esta seccion
ho aplica.

. Resultados de las operaciones
Como resultado de los términos y condiciones en que fue esfructurado &l Fideicomiso, & mismo no
reporta ni perdidas ni ganancias ya que (salvo algunas excepciones que se explican en el prospecto
informative) 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 tas perspectivas del Fideicomiso dependen casi exclusivamente en &l
desempefio de los préstamos hipotecarios que componen la cartera hipotecaria. Aumentos en el nivel de
morosidad por encima de los niveles programados pudiesen disminuis el rendimiento de los bonos
hipotecarios Serie B y en casos extremos fa Serie A. Desde los inicios del Décimo Prirmer Fideicomiso, v
en la actualidad, la morosidad de la cartera se encuentra en niveles sumamente satisfactorios y deniro
de los rangos programados. A continuacion se encuentra un resumen de todos los présiamos gue se
encontraron con letras morosas a més de 91 dias al 31 de Diciembre de 2018.

NGmero de

Status de Morosidad de [os Préstamos Hipotecarios Prastamos Total de Préstamos
Saldo de prestamos 91-180 dias 23 $444 826
Saldo de préstamos 181 dias o mas 22 $332,237
Total: 45 $777,062
Total de hipotecas en el Fideicomiso 1,193 526,520,028
% de morosidad de hipotecas en el Fideicomiso 3.77% 2.93%

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

El Fideicomise por su naturaleza no fiene una Junta Directiva ni empleados  Sin embargo, va que la
Junta Directiva y los Ejecutivos del Fiduciario que velan por los intereses del Fideicomiso, presentamos
informacion relevants.

A. ldentidad, funciones y otra informacion relacionada

1. Directores y Dignatarios.

En una reunion de accionistas celebrada el 15 de enero de 2003 se eligio & los miembros de la Junta
Directiva de La Hipotecaria quedando conformada por las siguientes personas:

=g
=5
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Nombre:;

Eduardo Fabrega
Presidente

Nacionalidad:
Fecha de nacimiento:
Domicilio comercial:

Informacién adicional:

Panamefio, Cédula 8-3588-727

5 de noviembre de 1971

Apartado 0831-02678, Rep. de Panama

Teléfono: 301-2101, fax 300-2729

Obtuvo su Titulo de Licenciado en Administracion de Empresas en
Texas A&M University (1993). Posteriormente obtuvo una Maestria en
Administracion de Empresas en Nova Southeastern University en
(1997). Actualmente se desempefia como Vicepresidente Ejecutivo y
Gerente General de ASSA Compafifa de Seguros, S.A., antes de lo cual
se desempefio como VP Ramos Generales, Director de Iz Divisién
Corporativa, Gerente Técnico y de Finanzas entre ofras posiciones en fa
misma compafia. Nacio &f 5 de noviembre da 1971,

Nombre: Salomon V. Hanono W.
Tesorero -
Nacionafidad: Panamefio, Cédula 8-301-209

Fecha de nacimiento:
Domicilio comercial:

Informacion adicionai:

22 de julio de 1868

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

Teléfono: 263-4400; fax 269-9458

Obtuvo su fitulo de Licenciado en Administracion de Empresas y
Finanzas de American University. Profesionalmente se desempefia
como Gerente General de las diferentes empresas gue conforman e
grupo Empresas Vicsons, Es mismbro de la Junta Directiva de Grupo
ASSA, 5.A vy ASSA Compaiiia de Seguros, S.A,

Nombre:

Nicolds Pelyhe
Secretario

Nacionalidad:
Fecha de nacimienfo:
Domicilio comercial:

Informacién adicional:

Panamefio, Cédula 8-418-467

5 de octubra da 1951

Aparfade 11223, zona 6

Correo electrdnico: npelyhe@assanet.corm

Telefono: 260-2929; fax 279-0868

Es Director de Desarrofio £l Dorado, S.A. y Subsidiarias, La Hipotecaria,
Planeta Verde., S.A.,, Telacarrer, Inc., Esteban Duran-Amat, S.A. (Café
Durédn), Central Latinoamérica de Valores, S.A., Metropolitana
Compafiia de Sequros, S.A. (Nicaragua), Banca de Finanzas, S.A.
(Nicaragua), Inversiones Vadel, S.A., Sociedad de Finanzas de Ahorro y
Préstamos para la Vivienda, S.A. (Savisa) y Director Suplente de
Profuturo-Administradora de Fondos de Pensiones v Cesantia, S.A.
Ingresd a ASSA Compafiia de Segures, S.A. en mayo de 1977. Su
principal funcion es el manejo de las inversiones y supervision de las
operaciones de las empresas subsidiarias vy afiliadas.

Nombre;
Cargo;

John D, Rauschkolb
Vicepresidente Ejecutivo

"Nacionalidad:
Fecha de nacimiento;
Domicilio comercial;

E.E.U.U., cédula E-8.74251
23 de julio de 1961
Apartado 823-3888, Zona 7, Panama, Rep. De Panams

Correo electronico; john@lahipotecaria.com
Teléfono: 205-1700; fax 264-0111

Al

o
&
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Informacion adicional;

Responsable por todos los aspectos del negocio,

Obtuve su titulo de Licenciado en Administracidn de Empresas (surnma
cum laude) de Pepperdine University, Los Angeles, California (1983).
Posteriormente obtuve una Maestria en Finanzas (MBA) de Wharton
Schoal de University of Pennsylvania (1994) y una Maestria en Estudios
Internacionales de Lauder Institute, University of Pennsylvania (1994),
Anteriormente laborg nueve afios en George Elkins Company, Beverly
Hills, California, Estados Unidos, empresa lider en la banca hipotecaria
en la costa oceste de los Estados Unidos (cartera hipotecaria de US §1.2
mit mittones) donde se desempefio varios cargos antes de asumir la
Gerencia General de la empresa. También fue director de productos
inmobiliarios de Inverméxico, Banco Mexicano y fue Director de
Producios Inmobiliarios en el Grupo Wall Street Securities desde 1996
hasta mediados de 2000. Actualmente, Gerente General de La
Hipotecaria y es responsable de su administracién, y de Ia originacion y
venta o titularizacion de su cartera de préstamos hipotecarios.

Nombre;

Juan A, Castro de la Guardia

Vicepfesidante

"Nacionalidad:
Fecha de nacimiento:
Damicilio comercial:

Informacion adicional:

Panamefio, Cédula 8-710-880

18 de agosto de 1977

Apartado 0831-02678, Rep. de Panam4

Teléfono: 303-3333, fax 303-3336

Egresado con el titulo de Licenciado en Finanzas de louisiana State
University, Baton Rouge, louisiana. Inicio su carrera profesional
trabajando en el Departamento de Banca Corporativa del Banco
Continental de Panams, S.A., enfocandose en el sector de industrias
especializadas como telecormunicaciones y enargia. Posteriormente,
gjercid el puesto de Vicepresidente Asistente encargado del Area de
Finanzas Corporativas del Banco Continental de Panama. Durante su
carrera de ocho afios en Banco Continental, estuve involucrado en la
estructuracion y sindicacion de mas de mil millones de délares en
ransacciones privadas y plblicas. Durante la segunda mitad det ano
2007 y primera mitad del afio 2008, fungié como Vicepresidente de
Finanzas Corporativas de Mundial Servicios Financieros, S.A. Durante
este tiempo, estuvo encargado de la estructuracion de instrurmentos
financieros en los mercados de capitales. Actualmenie labora en la
tesorarta de Inversiones Bahia LTD.

Nombre: Rodrigo Cardoze
Vicepresidente
Nacionalidad: Panamefio, Cédula 8-713-2114

Fecha de hacimiento:
Domicilio comercial:

Informacion adicional:

4 de enero de 1978

Apartado 0816-01098, Rep. de Panama

Teléfono: 205-7049, fax 206-7001

Obtuveo su Titulo de Licenciado en Filosofia y Letras en Duke University
(2000). Posteriormente obtuve el Titulo de Juris Dactor de Washington
University, Saint Louis Missouri (2003). Profesionaimente se
desempefia como Asociado Internacional de la firma de abogados Arias,
Fabrega & Fabrega. Es reconocido come abogado idéneo en el Estado
de Florida, Estados Unidos. Actia como Director Suplente de la Bolsa
de Valores de Panama y de la Central Latinoamericana da Valores,
S.A., y como Director del Fondo General de Inversiones y de Panama
Fixed tncome Fund. Nacio el 4 de erero de 1978,

EAAII0 PIMENTEL
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2. Ejecutivos

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

Fecha de nacimiento:;
Domicilic comercial:

Informacidn adicional:

23 de julio de 1961

Apartado 0823-04422, Panama, Rep. de Panama

Correo electrénico: john@tahipotecaria.com

Telefono: 300-8500; fax 300-8501

Responsable por todos los aspectos del negocio,

Obtuvo su titulo de licenciado en Adminisiracion de Empresas
(summa cum laude) de Pepperdine University, Los Angeles, California
(1983). Posteriormente obluvo una Maesiria en Finanzas {(MBA) de
Wharton School de University of Pennsylvania (1994) y una Maestria
en Estudios Internacionales de Lauder Institute, University of
Pennsylvania (1994). Anteriormente labor6 nueve afios en George
Elking Company, Beverly Hills, California, Estados Uridos, empresa
lider en la banca hipotecaria en la costa oeste de los Estados Unidos
(cartera hipoiecaria de US $1.2 mil millones) dende se desempefio
varios cargos antes de asumir la Gerencia General de la empresa,
Tambien fue director de productos inmobilisrios de Inverméxico,
Banco Mexicano y fue Director de Productos Inmobiliarios en el Grupo
Wall Street Securities desde 1996 hasta mediados de 2000,
Actualmente, Gerente General de La Hipotecaria v es responsable de
su administracion, y de la originacion y venta o fitularizacion de sy
cartera de préstamos hipotecarios, ‘

Nombre;
Cargo:

Boris Oduber B,
Vicepresidente Ejecutivo de Soporte de Negocios

Nacionalidad:
Fecha de nacimiento:
Domicilio comercial:

Informacion adicional:

Panamefio, cedula 8-301-911

15 de marzo de 1969

Apartado 0823-04422, Panama, Rep. de Panama

Correo electronico: boduber@lahipotecaria.com

Teléfono: 200-8500; fax 200-8801 ‘
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
Corporative del Chase Manhatian Bank, N.A. Posteriormente laboro
para el Grupo Wall Street Securiies por més de ocho afos
desempefiandose principalmente en las areas de Finanzas
Corporativas  y Administracién  de Riesgos; su  ultimo cargo
desempefiado dentro del Grupo Wall Street Securities fue el de
Segundo Vicepresidenie de Administracion de Riesgos. Actualmente
es responsable de los aspectos operativos de La Hipotecaria

Nombre: Giselle de Tejeira
Cargo: Vicepresidente Ejecutiva de Finanzas
Nacionalidad; Panamefa, cedula 3-87-1846

Fecha de nagimiento:
Domicilio comercial;

Informacion adicional:

29 de enero de 1965

Apartado 0823-04422, Panama, Rep. de Panama

Correo electronico: gtejeira@lahipotecaria,com

Teléfono: 300-8500; fax 300-3501

Egresada con el titulo de Licenciada en Finanzas de Florida State
University, Tallahassee, Florida. Obtiene una Maestria en
Administracién de Empresas (M.B.A) de Nova Southeastern

Pagina 10
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University de Ft. Lauderdale, Florida 2 través de su sucursal en
Fanama.  Inicia su carrera profesional en bancos internacionales
como Dresdner Bank Lateinamerika AG, Sucursal Panama trabajado
en las édreas de Plazo Fijo, Tesoreria y Banca Privada.
Posteriormente, trabajd por més de 5 aftos en Citibank, N.A. Sucursal
Panamd como Gerente de Tesoreria y responsable ademas de su
puesto de bolsa, Citivalores, S.A.  En 1987, se une & tercer banco
privado de capital panamefio, PRIBANCO, donde se desempefd
como Vicepresidente de Tesoreria y Bolsa, siendo responsable del
rmanejo 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 laberd por mas de 7 afios como
Vicepresidente de Tesoreria y Corresponsalia Bancaris, logrando
desarroliar una vasta experiencia en el manejo de relaciones con
entidades financieras y calificadoras de riesgo. A raiz de la fusion
con Banco (General, S A fue nombrada Vicepresidenic de
fnstituciones Financieras y a cargo del banco offshare, Banco
General (Overseas), Lid. Durante su carrera profesional fungié como
Directora de ta Junta Directiva de Bolsa de Valores de Panamé, S.A.
y Central Latinoamericana de Valores-LATINCLEAR,

Nombre:
Cargo;

Raul Zarak
Vicepresidente Ejecutivo de Negocios - Panama

Nacionalidad;
Fecha de nacimiento:
Domicilio comercial:

Informacidn adicional:

Panameno, cedula 8-432.513

24 de octubre de 1872 ‘

Apariado 0823-04422, Panamé, Rep. de Panama

Correo electrénico: gtejeira@iahipotecaria.com

Teléfono: 300-8500; fax 300-8501

Obtuvo su fitulo de Ingeniero Industriat en la Universidad de Portland,
Oregon, Estados Unidos. Obtiene una Maestriz en Administracion de
Empresas del INCAE (MAE XXXV). Inicio su carrera profesional como
oficial de crédito en el Banco Comercial de Panama (Bancomer), Mas
tarde, laboro en el Chase Manhattan Bank, N.A. por 2 afios, donde
fungid como Gerente de Prime Bank en las areas de bancs de
consumo e inversiones.  Finalments, antes de incorporarse a La
Hipotecaria el Ing. Zarak fabord para el Grupo Wall Street Securities
por 3 afios, desempefiandose principalmente en las &ress de
Asesoria de Inversiones, Administracién de Riesgos y como miembre
del Comité de Crédito de La Hipotecaria por parie de Wall Street
Securities; su ultimo cargo desempefiado dentro de Wall Street
Securities fue el de Gerente de Adminisiracién de Riesgos.
Actualmente es responsable de los Departamentos de Ventas,
Tramitacién, Mercadeo y Avaldos, al igual que, de las sucursales de
varta de La Hipotecaria

Nombre:
Cargo:

Reynaido Lopez
Vicepresidente Ejecutivo de Negocios — El Salvador

Nacionalidad;
Fecha de nacimiento:
Domicilio comercial;

Informacion adicional:

Salvadorefio, DUI: 022368516

27 de octubre de 1971

Alameda Roosevelt #3107, Edificio La Centroamericana, 5to nivel
Correo electronico: riopez@lahipotecaria.com

Telefono: (503) 2505-5042

Obtuvo su fitulo de Licenciado en Economiz con concetracion en
Finanzas y Empresarialismo de The Wharton School de University of
Pennsylvania (cum laude), Posteriormente obtuvo unha Maestria en

e
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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 &l Salvador
e une al equipo de banca de inversion de Ahorromet (ahora
Scotiabank) como analista v luego como gerente de proyectos. En
1897 se incorpera a Citibank, NA Sucursal El Salvador en 1a Direccion
de Banca Corporativa, entidad en la que trabajo por mas de 5 afios.
Alli se enfoca en el financiamiento de activos productivos a empresas
corporativas, llegande a gerenciar dicha drea. Posteriormente, funge
coma Director de Instifuciongs Financieras y Seguros en Fitch
Centroamérica donde era responsable del drea de analisis de
calificaciones nacionales de riesgo oforgadas por Fitch Ratings a
bancos, instituciones financieras no bancarias y empresas de seguros
en Centroamérica y Panama,

3. Asesores Iegales

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

Apartado 0832-00232 WTC, Panarmd, Rep. de Panama
Correo electronico: ricardo. arias@morimor.com
Teléfono: 265-7777; fax 265-7700

4, Auditores KPMG N
Contacto: Ricardo Carvajal - Socio
Domicilio profesicnal: Calle 50, Torre KPMG # 54 a un costado de Bladex

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

5. Nombramientos con base en acuerdos.

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

B. Compensacién: No aplica en este caso ya que ningdin 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 junia directiva.

D. Empleados: No aplica al Fideicomise va qué no fiene empleados.

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

V. ACCIONISTAS
No aplica af 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 la inversion en los valores
emitidos y en eirculacion de la Compafiia. Cada tenedor de dichos valores debera independientemente

cerciorarse de las consecuencias fiscales de su inversion en dichos valores antes de invertir en los
mismaos,
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» Ganancias de capital: De conformidad con ef Articulo 269 del Decreto Ley N° 1 de 8 de julio de
1999, para los efectos del impuesto sobre la renta, impuesto de dividendos y del impuesto
complementario, no se consideraran gravables las ganancias ni deducibles las pérdidas provenientes de
la enajenacion de valores registrados en la Superintendencia del Mercado de Valores de la Republica de
Panama, siempre que dicha enajenacion se dé: (i) a través de una bolsa de valores u otro mercado
organizado; o (i) como resultado de la aceptacion de una oferta pablica de compra de valores; o (iif)
como resultado de una fusion, una consolidacion, o una reorganizacion corporativa, siempre que en
reemplazo de sus acciones, el accionista reciba Unicamente acciones en la subsistente o en una afiliada
de ésta.

e Intereses: De acuerdo con el Articule 270 del Decreto Ley N°.1 de 8 de julio de 1999, estarén
exentos det impuesto scbre la renta los intereses u otros beneficios que se paguen o acrediten sobre
valores registrados en la Superintendencia del Mercado de Valores de la Repuiblica de Panama y que,
ademas, sean colocados en oferta pGblica primaria a través de una bolsa de valores v ofro mercado
organizado. Silos valores no fuesen colocados en la forma antes descrita, los intereses que 5e paguen
a los fenedores respectivos causaran un impuesto sobre la renta del cinco por ciento (5%) el coal sera
retenido en la fuente por el Agente de Registro, Pago y Transferencia.

» Dividendes: No aplica.

« lmpuesto de timbre: De conformidad con el Articulo 270 del Decreto Ley N°.1 de 8 de julio de 1999,
no causaran impuesto de timbre los valores registrados en la Superintendencia del Mercado de Valores
de ta Republica de Panama, ni tampoco ningln contrato, convenio ni otros docurnentos relacionados en
cualquier forma con dichos valores o su emisién, su suscripcion, su venta, su pago, su traspaso, su canje
0 SuU redencion,

il PARTE
RESUMEN FINANCIERO

El Decimo Primer Fideicomiso es mansjado de una forma que en sus Estados Financieros siempre darg
cero ya que ja ganancia o perdida que tenga mensualmente sera asumida por los duefios de los Bonos
Hipotecarios, y el cobro que hace diariamente a los clientes de las Mipotecas 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 Fideicomiienie por B/5,000 v por
aquellos bienes muebles o inmuebles, corporales, o de cualquiera otra naturaleza, que de tiempo en
flempo sean traspasados en fideicomiso por el Fideicomitente, o por terceras personas, al
Fideicorniso de Garantia, cuyo Fiduciario es Banco General,

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

* La remuneracion que recibe el Fiduciario por ka administracidn de los fondos en fideicomiso zers
calculada en base 2 uno punto cincuenta y cinco por ciento (1.55%) del salde inscluto del capital de
los creditos hipotecarios, pagadera mensualmente. La remuneracion que recibe &l Fiduciario del
Fidelcomiso de Garantia por la administracion de los fondos en Fideicomiso sera calcuiads en base
a un octavo del uno por ciento (0.125%) def saldo insoluto del capital de los créditos hipotecarios,
pagadera mensuaimenta.

No se consideraran gravables las ganancias, ni deducibles las pérdidas, provenientes de la engjenacion
de los Bonos para los efectos del impuesto sobre la renta, el impuesto de dividendos y el impuesto
complementario, siempre y cuando los valores hayan sido emitidos por una persona registrada en la
Superintendencia del Mercado de Valores. Los intereses que se paguen g log Tenedores de los Bonos
estaran exenios del impuesto sobre la renta siempre v cuands los mismos hayan sido autarizados por la
Superintendencia 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 Ja Republica de Panama.
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Los estados financieros estan expresados en Balboas (BY), la unidad monetaria de la Republica de
Panama, |a cual esta a la par y es de libre cambio con el Dolar ($) de los Estados Unidos de América. La
Republica de Panama no emite papel moneda propio, y en su lugar, se utiliza ef Dolar (US$) como
moneda de curso legal.

Feriodo que Fergdo Ferfodo Feriodo
Estzdo de Situacién Financiera Reporta Anterior Anterior Anterior
dic-18 dig-17 dic-16 dig-15
Ingresos par infereses — prastamos hipotecarios %2,312,042 $2 855,438 82,731,757 £3,013,718
Ingresos por intereses — depositos a piezo & inversiohes 52,562 32 643 52,847 33,287
Gastos de intereses (51,260,452) (B1,417,267) (%1,573.3583) (31,765,823)
Ingreso neto por intareses ' $1,055,122 31,153,820 51,161,221 #1,251.183
Provision para pérdidas en préstamos 53,247 (B1,370) £1,038 51,790
Ingresos miscelansos 84,732 £8,706 50 30
Otros gastos - comisiones {($1.052,296) (51,158,318) 51,153,060 ($639,547)
Gastos administrativos ' (84,311 ($4,578) {B5,123) (8608,837)
Resuitados netos C50 $0 50 30
Fgriodo qtie Ferioao Perada Penoda
Balance General Reporta Anterior Anterior Anterior
' FETAT dig-17 qie-16 dicA s
Efactivo en bancos 357,344 $1,075,798 38B0, 1885 $1,330,226
Préstamos hipotecaros por cobrar - nete $26,650,084 29,401,308 $31,788,004 $32,219,1594
Cuentas @ inlereses por cobrar $147,953 5186,728 5158.5813 %107,288
Total de actives $27,655,361 $30,665 832 32,907,692 $23,656,706
Cuentas e infereses por pagat B4, 200 802 £3,780,423 $3,188,532 $2,600,286
Banos hipotecsnios por pagar 23,358 4688 26,869,409 529,714,160 $33,061.320
Total de pasivnﬁ 527,650,361 $30,658,332 532,902,692 £35,651,706
Total de patdmenia $5,000 $5,000 $5,000 5,000
Total de pasivos & patrimonio 27,655,361 $30,663,832 $32,907.692 $35,656,706
I PARTE

ESTADOS FINANCIEROS

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

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

V PARTE
DIVULGACION

De conformidad con fos Articulos 2 v 6 del Acuerdo N°.18-00 de 11 de octubre gel 2000, &l emisor
debera divulgar el Informe de Actualizacién Anual entre los inversionistas y al publico en general, dentro
de los noventa dlas posteriores al cierre del gjercicio fiscal, por alguno de los madios que alll se indican,

1. ldentifique el medio de divulgacién por el cual ha divulgado o divulgara el Informe de
Actualizacidn Anual y el nombre del medio:

L1 Diario de circuwacion nacional,

@ Periodico o revista especializada de circulacion nacional,

s,
3

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

L El envie, por el emisor o su representante, de una copia del informe respectivo a los accionistas e
inversionistas registrados, asi como a cualquier interesado que lo solicitare.

0 El envio de los Informes o reportes periddicos que haga ef emisor (v.gr., informe Semestral,
Memoria o Informe Anual a Accionistas u otros Informes periddicos), siempre que: a) incluya foda la
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 ¢)
cualguier interesado pueda solicitar copia del mismo.

2. Fecha de divulgacion.
2.1 Siya fue divulgado por alguno de los medios antes sefialados, indique 1a fecha:
No ha side divulgado, ‘

2.2 3 aln no ha sido divulgado, indique la fecha probable en que sera divulgade;
21 de marzo de 2019.

FIRMA(S)

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

En ssta ocasion lo firma la sefora Giselle de Tejelra, Vicepresidenta Ejecutiva de Finanzas, facultada
mediante Poder inscrito a Ficha nimero 323244, Documento ndmero 2604603, debidameante inscrito en
el Registro Piblico de Panama, el dia veintitrés (23) de maye de dos mil calorce (2014)

s

Giselle de Téjeira
VPE de Finginzas
Banco La Hipotecaria, 5. A
Actuando a titulo Fiduciatio

J—
' b, o
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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)

Estados Financieros
31 de diciembre de 2018

(Con el informe de los Auditores Independientes)

“Este documento ha sido preparado con el conocimiento
de que su contenido sera puesto a disposicion del
publico inversionisia y del pablico en general.”
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KPMG Teléfona: {507) 208-0700
Apertado Pogtal B16-1089 Fax: {507) 263-9852
Panama 5, Republica de Fanama Internst:  www. kprng.comn

INFORME DE L.OS AUDITORES INDEPENDIENTES

Al Fiduciario
Décimo Primer Fideicomiso de Bonos de Préstamos Hipotecarios

Opinion

Hemos auditado los estados financieros de Décimo Primer Fideicomiso de Bonos de Préstamos
Hipotecarios (et "Fideicomiso”) administrade por Banco La Hipotecaria, 8. A (en adelante, e
“Fiduciario™, que comprenden el estado de situacién financiera al 31 de diciembre de 2018, los
estados de resultados, cambios en el patrimonio, y flujos de efective por el afio ferminado en esa
fecha, y notas, que comprenden un resumen de las politicas contables significativas y ofra
informacion explicativa.

En nuestra opinion, los estados financieros adjuntos presentan razonablemente, en todos los
aspectos importantes, la situacién financiera del Décimo Primer Fideicomiso de Bonos de
Préstamos Hipotecarios con Banco La Hipotecaria, 5. A. actuando come Fiduciaric al 31 de
diciembre de 2018, vy su desempefio financiero y sus fiujos de efectivo por el afio terminado en esa
fecha de conformidad con las Normas Internacionales de Informacion Financiera (NHF).

Base de la Opinién

Hemos efectuado nuestra auditoria de conformidad con las Normas Internacionales de Auditoria
(NIA}. Nuestras responsabilidades de acuerdo con dichas hormas se describen mas adelante
gn la seccidn Responsabilidades del Auditor en Relacién con la Auditoria de los Estados
Financieros de nuesiro informe. Somos independientes del Fiduclario de conformidagd con el
Codigo de Etica para Frofesionales de la Cantabilidad del Consejo de Normas Internacionales de
Etica para Contadores (Cadige de Etica def IESBA) junto con los requerimientos de ética que sor
relevantes a nuestra auditoria de los estados financieros en la Repiblica de Panama y hemos
cumplido las demas responsabilidades de ética de conformidad con esos requerimientos vy con el
Cédigo de Etica del IESBA. Consideramos que la evidencia de auditoria gue hemos obtenido es
suficiente y apropiada para ofrecer una base para nuestra opinidn.

Asuntos Claves de fa Auditoria

Los asuntos clave de la auditoria son aguelios asuntos que, segln nuestro juicio profesional, han
sido los mas significativos en nuestra auditoria de los estados financieros del pericdo carriente.
Estos asuntos han sido atendidos en el cordexto de nuestra auditorfa de los estados financieros
gn su conjunto vy en la formacién de nuestra opinién sobre ellos, y no expresamos una opinion
por separado sobre estos asuntos.

KM, una sociedad civil panamania, y fitma de s ced de fress riembres iIndependients do
PN, sflladan a KPMG Infernativsal Coooarative (“KPME Intarmalions!' una onfidad suiza ~



Reserva para pérdidas en préstamos
Véanse las Notas 4(c}, 6 y 8 a los estados financieros

Asunto clave de la auditoria Como &l asunto clave fue atendido en la auditoria

La reserva para pérdidas en préstamos a  Nuestros procedimientos de auditoria, considerando el
gosto amortizado requiete ia aplicacion de  uso de especialistas, incluyeron:

juicios y el uso de supuestos por parte del

Fiduciario para la construccion del modelo = Prusbas de control sobre los célculos de

de pérdida crediticia esperada ("PCE"). morosidad, calificaciones internas de riesgo de
La cardera de presiamos a costo clientes, revision de exactitud de informacidn de
amorttizado representa el 97% del fotal de clientes y de los modelos y metodologias
activos del Fideicomizo. La reserva para utilizadas.

pérdidas  en  préstamos a  costo
amortizado comprende fa PCE como @ = Para el modelo de reserva individual, examen

resultado del modelo de calificacion de de los calculos de |os flujos de efectivo
préstamos vy el  mecanismo para considerando los valores de las garantias con
determinar la probabilidad de referencia de valuaciones desarroliadas por
incumplimiento del préstamo segdn la especialistas,

gtapa de deterioro en la gue s& le asigne.

»  Prusbas de los insumos claves usados en el

El modelo para estimar la PCE esta calculo de la reserva de deterioro para los
mmDUEEtO por astimaciones de ia modelos colectivos.

probabilidad de incumplimiento de pago,

perdida dada ¢l incumplimiento de pago, ... Se evalud el juicio aplicado por la gerencia
analisis prospectivo y exposicién ante el sobre los supuestos relativos a las condiciones
incumplimiento. actuales de !a economia y las consideraciones
sobre el analisis prospectivo que pueden
cambiar el nivel de PCE, basadas en nuestra
expenencia y conocimiento de la industria.

La evaluacion de si se ha presentado o no
un incremento significativo en &l riesgo de
crédito de los préstamos conlleva la
aplicacién de juicios importantes en esta
metodologia.  Esto constituye un reto
desde la perspectiva de auditoria debido a
la complejidad en la estimacién de los
componentes utilizados para realizar
estos calculos v ta aplicacion del juicio del
Fiduciario.

+» Evaluacion de los periles de morosidad para
los préstamos hipotecarios.

+  Se efectud una evaluacién independiente de los
insuros  utitizados en la metodologia vy se
realizd el recéleule segin ¢ modelo de
estimacidn de la PCE,

+  Se evalud la metodologia aplicada por el
Fiduciario en el modelo de estimacion de la PCE
de conformidad con la NIF & Instrumentos
Financieros, por medio de la inspeccién de
politicas, manuales y metodologia documentada
y aprobada por ef gobiemo corporative del
Fiduciario.




Responsabilidades del Fiduciario en relacién 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 controf interno que la administracién determine que es necesario
para permitir la preparacion de estados financieros que estén libres de errores de importancia
relativa, debido ya sea a fraude o error,

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, segun corresponda, los
asuntos relacionados con la condicion de negocio en marcha y utilizando la base de contabilidad de
negocio en marcha, a menos que e Fiduciario y/o los Fideicomitentes tengan la intencién de fiquidar
el Fideicomiso o cesar sus operaciones, o bien no haya otra alternativa realista, mas que ésta.

Lz Hipotecaria (Holding), Inc. (en adelante el “Fideicomifente™, es responsable de 1a supervision del
proceso de informacion financiera del Fideicomiso. '

Responsabilidades del Auditor en Relacién con la Auditoria de los Estados Financieros

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable acerca de si los estados financieros 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 opinidn. Seguridad razonable es un alto grade de
seguridad pero no garantiza que una auditoria efectuada de conformidad con lag 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, individuaimente o de forma agregada, puede
preverse razonablemente que influyan en las degisiones econdmicas que los usuarios toman
basandose en estos estados financieros.

Como parle de una auditoria de conformidad con las NIA, aplicamos nuestro juicio profesional y
mantenamos una actitud de esceplicismo profesional durante toda la auditoria, También:

« |dentificamos y evaluamos los rigsgos de error de importancia relativa en los estados
financieros, debido a fraude o error, disefiamas y aplicamos procedimientos de auditoria
para responder a dichos riesgos y obtenemos evidencia de auditoria que sea suficients y
apropiada para proporcionar una base para nuestra opinién. El riesgo de no detectar un error
de importancia relativa debido a fraude es mas elevado que en el caso de un eror de
importancia relativa debide a error, ya que el fraude puede implicar cojusion,
falsificacion, omizgiones deliberadas, manifestaciones intencionadamente errénieas o la
evasion del control interno.

« Obtenemos entendimiento del control interno relevante para la auditoria con e! fin de
disefiar procedimientos de auditoria que sean apropiados en las circunstancias, PEro N con
el propasito de expresar una opinién sobre la efectividad de! control interno del Fiduciario.

« Evaluamos lo apropiado de las politicas de contabilidad utilizadas y la razonabilidad de
las estimaciones contables y la correspondiente informacion revelada por el Fiduciario,




= Concluimos sobre to apropiado de la utilizacion, por el Fiduciario, de 1a base de contabilidad
de negocio en marcha y, basandonos en la evidencia de auditoria obtenida, concluimos
sobre si existe o no una incertidumbre de importancia relativa relacionada con eventos o
condiciones que pueden generar dudas significativas sobre la capacidad del Fideicomiso
continuar ¢como negocio en marcha. Si concluimes gque existe una incertidumbre de
importancia relativa, se requiere que llamemos la atencion en nuestro informe de
auditaria sobre la correspondiente informacion revelada en los estados financieros o, si
dichas revelaciones no son adecuadas, que modifiguemos nuestra opinion. Nuestras
conclusiones se basan en la evidencia de auditoria obtenida hasta la fecha de nuestro
informe de auditoria. Sin embargo, eventos o condiciones futuras pueden causar que e!
Fideicomiso deje de ser un negocio en marcha.

= Evaluamos la presentacion en su conjunto, la estructura v el contenido de los estados
financieros, incluyendo la informacian revelada, y si los estados financieros representan las
transacciones y eventos subyacentes de un modo que logran una presentacion razonable.

Nos comunicamos con el Fiduciario en relacién con, enfre ofros asuntos, el alcance y la
oporiunidad de ejecucién planificados de la auditoria y los hallazgos significativos de Ia
auditoria, incluyendo cualesquiera deficiencia significativa del control intermo que identifiguemos
durante la auditoria.

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

Entre los asuntos que han sido comunicados al Fiduciario, determinamos aquelios que han sido
los mas significativos en la auditoria de los estados financieros del periodo corriente y que son,
e8n consecuencia, los asuntos claves de la auditoria. Describimos estos asuntos en nuestro
informe de auditoria salvo que las disposiciones legales o reglamentarias prohiban revelar
publicamente el asunto o, en circunstancias extremadameante poco frecuentes, determinemas gue un
asunte no se deberia comunicar en nuesiro informe porque cabe razonablemente esperar que
las consecuencias adversas de hacerlo superarian tos beneficios de interés publico de tal
comunicacion,

El socio encargado de fa auditoria que ha elaborado este informe de los auditores independientes
es Jorge Castreilon,

KemaG

Panama, Replblica de Panama
29 de marzo de 2019




DECIMO PRIMER FIDEICOMISO DE BONOS DE PRESTAMOS HIPOTECARIOS

{Con Banco La Hipotecaria, 5. A., actuando como Fiduciario)
(Panama, Republica de Panamay)

Estado de Situacion Financiera
Al 31 de diciembre de 2018

(Cifras en Balboas)

Activos

Efectivo en bancos

Préstamos hipotecarios residenciales, neto

Mas: intereses por cobrar

Total de préstamos hipotecarios residenciales
a costo amortizado

Activos adjudicados para la venta
Total de activos

Pasivos v Patrimanio

Fasivos:

Bonos por pagar
Intereses por pagar
Total de bonos por pagar a costo amortizado

Cuentas por pagar
Total de pasivos

Fatrimonio:

Patrimonio del Fideicomiso

Ajuste inicial por adopcion de NiIF
Total de Patrimaonio

Total de pasivos y patrimonio

Nota

g, 8

2018 2017

857,344 1,075,798
26,650,054 29,401,306
109,492 130,427
26,755,546 29,531,733
38,471 56,301
27,855,361 30,663,832
23,359,468 26,868,408
98,979 112,669
23,458,447 26,982,074
4,191,914 3,676,758
27,650,361 30,658,832
45,025 5,000
(40,925) 0
5,000 5,000

27 655,361

30,663,832

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

integral de los estados financieros.




DECIMO PRIMER FIDEICOMISO DE BONOS DE PRESTAMOS HIPOTECARIOS

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

(Panama, Replblica de Panama)
Estado de Resultados
Por el afio terminado e 31 de diciembre de 2018

(Cifras en Balboas)

ingresos por intereses:

Prestamos

Deposito en banco
Toial de intereses

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

Provision para (reversion de) pérdidas en préstamos
Ingreso neto de intereses después de provisién

Otros ingresos

(Gastos de operaciones:

Comisiones

Impuestos

Ofros gastos
Total de gastos de operacioties
Excedente de ingresos sobre gastos

Nota 2018 2017
2,313,042 2,568,438
2,562 2.643
2,315,604 5 571,081
12 1,260,482 1,417,261
1,085,123 1,153,820
8 3,184 (1,370)
1,051,938 1,165,190
11 4,669 8,706
2 1,052,296 1,159,318
3,643 4,097
668 481
1,056,607 1,163,806

0

0

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

parte integral de fos estados financieros.




DECIMO PRIMER FIDEICOMISO DE BONOS DE PRESTAMOS HIPOTECARIOS

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

Estado de Cambios en el Patrimoniag
Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2018

(Cifras en Balboas)

2018 2017
Patrimonio de! Fideicomiso
Saldo al 31 de diciembre de 2017 5,000 5,000
Aporte a capital 40,825 0
Ajuste inicial por adopeidn NIIF 8 140,925} 0
Saldo al 31 de diciembre de 2018 MQ;E}QG /5,000

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




DECIMO PRIMER FIDEICOMISO DE BONOS DE PRESTAMOS HIPOTECARIOS

(Gon Banco La Hipotecaria, 8. A., actuando como Fiduciario)

{(Panama, Republica de Panama)
Estado de Flujos de Efectivo
Puor el afio terminado &l 31 de diciembre de 2018

(Cifras en Balboas)

Actividades de operacion:
Ajustes para congiliar el efectivo de las
actividades de operagién:
Provision para (reversion de) pérdidas en préstamos
Ingresos por intereses
Gastos por intereses
Cambios en activos y pasivos operativos:
Préstamos hipotecarios residenciales
Cuentas por pagar
Activos adjudicados para la venta
Efectivo generado de operaciones;
Intereses recibidos
Intereses pagados
Flujos de efectivo de las actividades de operacién

Actividades de financiamienta;
Pagos a bonos por pagar
Aporte a capital
Flujos de efectivo de las actividades de financiamiento

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

2018 2017
3,184 (1,370)
(2,315,604)  (2,571,081)
1,260,482 1,417,261
2,707,142 2,358,088
515,156 829,153
17,830 17,337
2,336,540 2,556,529
(1,274,168) _ (1.445,523)
3,250,562 2,960,304
(3,509.941)  (2,844,751)
40,925 0
(3,469,016)  (2.844,751)
(218,454) 115,643
1,075,798 960,155
857,344 1,075,798

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

forman parfe integral de los estados financiaros,




DECIMO PRIMER FiDEICOMISO DE BONOS DE PRESTAMOS HIPOTECARIOS
(Con Banco La Hipotecaria, S. A,, actuando como Fiduciario)

(Panamd, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros

31 de diciembre de 2018

(Cifras en Balboas)

(1) Constitucion del Fideicomiso y Fiduciario
La Hipotecaria (Holding}, inc., una compabia constituida bajo las leyes de las Islas Virgenes
Britanicas, es dueiia de la totalidad de tas acciones emitidas con derecho a voto de Banco La
Hipotecaria, 5. A., entre otras compatiias. E! principal accionista de La Hipotecaria (Holding),
Inc, ea Grupo ASSA, S. A en un 69.01%.

Banco 1.a Hipotecaria, 8. A, ("el Fiduciario o Administrador”) antes La Hipotecaria, S. A., fue
constituida el 7 de noviembre de 1996 bajo la ley de sociedades de la Repliblica de Panama.
Segun resolucién 5. 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 junic de 2010. Su actividad principal es oforgar préstamos hipotecarios
residenciales y personales; y administrar y titularizar créditos hipotecarios residenciales y
personales.

El negocio de fideicomiso en Panama esta regulado mediante [a Ley No.1 del 5 de enero de
1984 y el Decreto Ejeculivo No.16 del 3 de octubre de 1997. Para respaldar la operacion
fiduciaria, el Banco tiene bonos del Estado a favor de la Superintendencia de Bancos can un
valor nominal de B/.225,000 y un depdsito en el Banco Nacional de Panama por la suma de
B/.25,000, ambos en garantia para el debido cumplimiento de sus obligaciones dimanantes
de ta Licencia Fiduciaria.

Mediante Escritura Plblica del 9 de octubre de 2012, La Hipotecaria (Holding), inc., como
Fideicomitente y Fideicomisario, y Banca La Hipotecaria S. A, como Fiduciaric, constituyeron
el Décimo Primer Fideicomiso de Bonos de Préstamos Hipotecarios (el Fideicomisa), con los
objetivos de, entre otros, traspasar una cartera de créditos hipotecarios a un fideicomiso de
garantia (el Fideicomiso de Garantia) para respaldar el pago de bonos a ser emitidos por el
fiduciario del Décime Primer Fideicomiso de Bonos de Préstamos Hipotecarios. BG Trust,
Inc., actda como Fiduciario del Fideicomiso de Garantia; La Hipotecaria, S. A. de C.V. (El
Salvador) como Administrador en el Fideicomiso de Garantia; y Banco General, 8. A. como
Agente de Pago. El Administrador, sujeto a los términos v condiciones del Contrato de
Administracidn, tiene la obligacién de administrar, por cuenta y en representacion del
fiduciario del Fideicomiso de Garantia, los créditos hipotecarios, incluyendo el establecer y
operar las cuentas administrativas y operativas, pagar los gastos ardinarios y determinar los
abonos a capital e intereses de ios bonos a ser emitidos, entre otros deberes. Este
Fideicomiso inicié operaciones en el mes de abril de 2013.

La oficina principal del Fiduciario y Administrador est& ubicada en Via Espana, Edificio Torre
Plaza Regency, piso No. 13, ciudad de Panama.

Estos estados financieros fueron autorizados por el Administrador para su emision el 29 de
tharza de 2019,

=



DECIMO PRIMER FIDEICOMISO DE BONOS DE PRESTAMOS HIPOTECARIOS
{Con Banco La Hipotecaria, 5. A., actuando como Fiduciario)
{Panama, Replblica de Panama)

Notas a los Estades Financieros

(2} Condiciones Generales del Fideicomiso
A continuacién se presentan las condiciones generales mas importantes  del
Décimo Primer Fideicomiso de Bonos de Préstamos Hipotecarios:

» El Patrimonio del Fideicomiso consiste en un aporte inicial del Fideicomitente de B/.5,000
y por aguellos bienes muebles o inmuebles, corporales, o de cualquiera otra naturaleza,
que de tiempo en tiempo sean traspasados en fideicomiso al Fiduciario, ya sea por el
Fideicomitente o por tercercs, para que queden afectos al Fideicomiso. Durante el afo
2018, se realizd un aporte de capital por B/ 40,925,

= El Fiduciano debera emitir mediante oferta piblica Bonos de Préstamos Hipotecarios
hasta por Ia suma de cuarenta y cinco millones de dolares, moneda de curso legal de los
Fstades Unidos de América (US$45,000,000); comprar crédites hipotecarios a La
Hipotecaria, 8.A. de CV. con los fondos generados por la venta de los Bonos de
Fréstamos Hipotecarios y, en virtud de estas actividades, ejercer todas las funciones y
responsabilidades inherantes al emisor de valores negociables y acreedor hipotecario.

+ Los Bonos de Préstamos Mipotecarios deberan ser emitidos en denominaciones de
B/.1,000 o miltipios de dicha suma, en forma nominativa v registrados, sin cupones
adheridos, en tres (3) series. Los Bonos serén registrados en la Superintendencia del
Mercado de Valores de Panama y seran vendidos en oferta plblica primaria a través de la

Bolsa de Valores de Panama, 5. A. u ofra bolsa de valores autorizadas por para operar en
Fanama.

+ Los Bonos de Préstamos Hipotecarios estaran respaldados exclusivamente por los
activos del Décimo primer Fideicomiso de Bonos de Préstamos Hipotecarios y por un
Fideicomiso de Garantia constituido por el Fiduciario del Décimo Tercer Fideicomiso de
Bonos de Préstamos Hipotecarios, actuando como Fideicomitente del Fideicomiso de
Garantia, y B. . Trust Inc. como Fiduciario del Fideicomiso de Garantia, en baneficio de
los tenedores de los Bones cuyos activos seran principalmente los créditos hipotecarios.

+ El Décimo primer Fideicomiso de Bonos de Préstamos Hipotecarios ufilizard los fondos
provenientes de Ja colocacion de los Bonos principalmerte para cancelar 3 La
Hipotecaria, 5.A. de C.V. el precio pactado por la adquisicién de créditos hipotecarios
residenciales o podra pagar dicho precio mediante la emision y enirega de los bonos,

= El Fiduciario debera, entre otros mandatos, contratar una fianza de cumplimiento a favor
del Fiduciario del Fideicomisa de Garantia, con relacion a la inscripeion de los Préstamos
Hipotecarios en los Registros de (3 Propiedad Raiz e Hipotecas correspondientes, en la
Republica de E| Salvador, dentro de los 180 dias siguientes a la fecha de clerre,
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DECIMO PRIMER FIDEICOMISO DE BONOS DE PRESTAMOS HIPOTECARIOS
(Con Banco La Hipotecaria, 8. A., actuando como Fiduciario)
(Panama, Replblica de Panama)

Notas a los Estatdos Financieros

(2)

Condiciones Generales del Fideicomiso, continuacion

El vencimiento de los bonos de préstamos hipotecarios sera el 25 de octubre de 2041 o la
fecha en que venza el Gltimo crédito hipotecario, lo que ocurra primero. El Fideicormiso
podra realizar pagos parciales de capital mensualmente en &l caso de los bonos de Serie
Ay una vez amortizado en su fotalidad el capital de los bonos Serie A se podran realizar
pagos parciales de capital a2 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 fos Bonos
Serie C. El pago de capital de los bonos Serie A goza de prelacion sobre el pago de
capital de los bonos Serie B y el pago de capital de los bonos Serie B goza pretacion
sobre el pago de capital de los bonos Serie C.

La comision que recibe el Administrador por la administracién de los fondos en
fideicomiso es una comision calculada con base a uno punto cincuenta y cinco por ciento
(1.56%) anual del saldo insoluto de capital de los créditos hipotecarios, pagadera
mensualmente. La comision gue 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
capital de los créditos hipotecarios, pagadera trimestralmente. Lz comisién que recibe el
Agente de Pago del Fideicomiso sera calculada con base a un dieciseisavo de uno por
ciento (0.0625%) anual del saldo inscluto de capital de los créditos hipotecarios, pagadera
mensuatmente.

Durante el afio terminado el 31 de diciembre de 2018, ef Fideicomiso pagé en concepto
de comisiones la suma de B/495647 (2017: B/.542,311) al Fiduciario Administrador,
Fiduciario de Garantia y Agente de Pago, reconocidos en comisiones en el estado de
resultados,

Ademas de la comisién de administracidn, el Administrador recibira como compensacian
por los servicios prestados bajo el Contrato de Administracion las sumas gue
mensualmente paguen los deudores en concepto de gastos de manejo segin los
terminos de los contratos de crédite. Ademas de la comision de administracion v fa
comision antes descrita, el Administrador tendra derecho a recibir (a) de las cempanias de
seguros cualguier compensacion gue acuerde de tiempo en tiempo por &l manejo de las
pdlizas de sequros, (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 relacién con la mara en el pago de los créditos hipotecarios. Esta comisidén serd
pagada directamente al Administrador por las compafias de seguros o los clientes, segon
sea el caso.

Los gastos ordinarios, tales come los gastos administrativos, secretariales, contables, de
papeleria, de comunicaciones y de correos, incurridos por el Administrador en el ejercicio
ordinario de sus obligaciones segln el Contrato de Administracién correrdn por cuenta del

Administrador.

El Fideicomiso permanecera en vigencia hasta que los bonos de hipotecas residenciales
emitidos y en circulacién hayan sido'redimidos y los créditos hipotecarios hayan sido pagados
en su totalidad o hayan sido cedidos por el Fideicomiso; o bien si el Fideicomiso es terminado
de mutuo acuerdo.
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DECIMOQ PRIMER FIDEICOMISO DE BONOS DE PRESTAMOS HIPOTECARIOS
{Con Banco La Hipotecaria, 8. A., actuando como Fiduciario)
{Panama, Replblica de Panama)

Notas a los Esiados Financieros

()

{3

Condiciones Generales del Fideicomiso, continuacion

La Hipotecaria (Holding) Ing., Banco La Hipotecara 8. A., Banco General, 5. A., BG Trust,
Inc. vy sus respectivos accionistas, subsidiarias o afiliadas, no garantizan o responderan por
las obligaciones del Décimo Primer Fideicomiso de Bonos de Préstamos Hipotecarios
incluyende 2l pago de los bonos de préstamos hipetecarios.

Sujeto a los términos del Contrato de Administracion que establece una prelacion de pagos
de los fondos disponibles, Banco La Hipotecaria 5. A, en su calidad como Fiduciaric Emisor
puede recibir de los fondos en fideicomiso una comisién equivalente hasta cuarenta y cinco
puntos basicos (0.45%) anual del saldo insoluto de capital de los créditos hipotecarios,
acumulade mensualmente y pagadero segun la disponibilidad de fondos y de acuerdo a las
condiciones establecidas en &l Contrato de Administracidn vy los otros Documentos de
Contratacidn. Al 31 de diciembre de 2018, el Fideicomiso no ha pagado al Fiduciario Emisor
comisiones. Sujeto a los términos del Contrato de Administracion que establece una
prelaciéon de pagos de los fondos disponmibles, Banco La Hipotecaria 5. A, como
Administrador puede recibir rimestraimente de los fondos en fideicomiso un incentive por
buena cobranza equivalente a la cantidad de los fondos digsponibles después de cumplir con
todas las otras obligaciones establecidas en el Fideicomiso Emisor, y pagadero solamente
segun |a disponibilidad de fondos y de acuerdo a las condiciones establecidas en el Contrato
de Administracién y los otros Documentos de Confratacion. Al 31 de diciembre de 2018, el
Fideicomiso no habia pagado al Administrador honorarios por incentivo por buena cobranza.

Los ingresos de! Fideicomiso permitieron registrar para &l pago de estas comisiones un
monto de B/.3,214.877 (2017, BL.2,637,611) el cual estd registrado en el rubro de cuentas por
pagar eh gl estado de situacion financiera,

Base de Preparacion

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

(b) Base de Medicion
Los estados financieros fueron preparados sobre [a base dei costo histdrico.

(c}) Moneda Funcional y de Presentacion
Los estados financieros estan presentados en balbeas (B/) la unidad monetaria de 1a
Replblica de Panama, la cual st a la par y es de libre cambio con el délar (US3) de
los Estados Unidos de América. La Republica de Panama no emite papel moneda
propia y, en su lugar, el dolar (US$) de los Estados Unidos de América es utilizado
como moneda de curso legal. La moneda funcional dei Fideicomiso es el Balboa.
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DECIMO PRIMER FIDEICOMISO DE BONOS DE PRESTAMOS HIPOTECARIOS
{Con Banco La Hipotecaria, 8. A., actuando como Fidugiario)
(Panamd, Replblica de Panama)

Notas a los Estados Financieros

(4)

Resumen de Politicas de Contabilidad mas Importantes

A excepcion de los cambios explicados y en la Nota 4(a.2), Nota 4(e), Nota 4(d) v Nota 4(g),
las politicas de contabilidad detalladas a confinuacién han sido aplicadas consistentemente
por el Fideicomigso a todos 10 periodos presentados an astos estados financieros.

(a}  Activos y Pasivos Financieros
{a.1) Reconocimiento
tniciaimente el Fideicomiso reconoce los préstamos y las partidas por cobrar e

instrumentos de deuda emitidos en la fecha en que se ariginan o fecha de
liquidacian.

{a.2) Clasificacion
Actives Financieros — Politica. apifcable desde el 1 de enero de 2018
Ef Fideicomiso clasifica sus activos financieros segun se midan posteriormente a
su costo amortizado (CA), al valor razonable con cambios en otras utilidades
integrales (VRCOUI), v al valor razonable con cambios en resultados (VRCR),
sobre la base del modelo de negocio del Fideicomiso para la gestion de los activos
financieros y las caracteristicas de flujo de efectivo contractuales de los activos
financieros.

Un active financiere se mide al CA si cumple con las dos condiciones siguientes vy
no esta designade comao valor razonable con cambios en resultados:

- el activo se mantiene dentro de un modelo de negocio cuyo objetivo es
mantener los activos para racolectar los flujos de efectivo contractuales; y

- los términos contractuales del activo financiero dan lugar en fechas especificas
a log flujos de efectivo gue son Unicamente pagos del principal e intereses
gobre el importe del principal pendiente,

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

- el activo se mantiene dentro de un modelo de negocio cuyo objetive se logra
tanto mediante la recopilacién de flijos de efectivo contractuales como la venta
de activos financieros; v

- los términos contractuales del aclivo financiero dan lugar en fechas especificas
a los flujos de efectivo que son Unicamente pagos del principat & intereses
sobre el importe del principal pendiente,

Ademas, en e reconocimiento inicial, el Fideicomise puede designar
irrevocablemente un activo financierc que de otra manera cumple con los
requisitos para medirse al CA o en VRCOUI como en valor razonable con
gambios en resultado s al hacerlo eliming o reduce significativamente una
asimetria contable que de otro modo surgiria.
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DECIMO PRIMER FIDEICOMISO DE BONOS DE PRESTAMOS HIPOTECARIOS
{Con Banco La Hipotecaria, 8, A,, actuando como Fiduciario)
{Panama, Replblica de Panama)

Notas a los Estados Financieros

(4)

Resumen de Politicas de Contabilidad mas Importantes, continuacién
Evaluacion del modelo de negocio

El Fideicomiso realiza una evaluacion del objetivo det modelo de negocio en &
cual se mantiene log instrumentos financieros a nivel de portafolio para reflejar, de
la mejor manera, la forma en que se gestiona el negocio y en que se proporciona
la informacion al Fiduciario. La informacién que fue considerada incluyo:

- Las politicas y los objetivos sefialados para |a cartera y la operacidn de esas
politicas en la praclica. Estas incluyen si la estrategia del Fideicomiso se
enfoca en cobrar ingresos por intereses contractuales, mantener un petfil de
rendimiento de interés concreto o coordinar la duracion de los activos
financieros con la de los pasivos que dichos activos estan financiando o las
salidas de efectivo esperadas o realizar flujos de efectivo mediante la venta de
ios activas:

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

Evaluacion si los flijos de efectivo contractuales son Gnicamente paqos de capital

e intereses

Para el propésito de esta evaluacion, “prncipal” es definido como e valor
razonable del activo financiero al momento de reconacimiento inicial. “Interés” es
definido como la consideracidn del valor del dinero en el tiempo y por el riesgo de
crédito asociado al monte de! principal vigente a un afio de tiempo particular y por
otros riesgos basicos de un acuerdo de préstamos.

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

Reclasificacin

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

Agilivos Financieros - Poiitice aplicable adtes de 1 de enerc de 2018

El Fideicomiso clasificaba sus activos financieros en una de las siguientes
categorias:
s Préstamos y cuentas por cobrar

Pasivos Financieros

El Fideicomiso clasifica todos los pasivos financieros a costo amortizado.
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DECIMO PRIMER FIDEICOMISC DE BONOS DE P“RESTAMDS HIPOTECARIOS
(Con Banco La Hipotecaria, 8. A, actuando como Fiduciario)
(Panama, Reptblica de Panama)

Notas a los Estados Financieros

{4) Resumen de Politicas de Contabilidad mas Importantes, continuacion
fa.3) Baja de activos y pasivos financieros

Activos Financieros

E! Fideicomiso da de baja un activo financiero cuando expiran los derechos
contractuales a los flujos de efectivo del activo financiero, o transfiere los derechos
para recibir los fiujos de efective contractuales en una transaccion en la que
sustanciaimente fodos los riesgos y beneficios de la propiedad del activo
financiero son transferidos o en los cuales el Fideicomiso no transfiere ni retiene
sustanciaimente todos los riesgos y ventajas de la propiedad v no retiene el control
del activo financiero.

Al dar de baja un activa financiero, la diferencia entre el valor en libros del active (o
el valor en libros asignado a la porcidn del activo dado de baia) y la suma de (i) la
contraprestacidn recibida (incluyendo cualquier activo nuevo obtenido menos
cualquier pasivo nuevo asumido) y (i) cualquier ganancia o pérdida acumulada
gue haya sido reconocida en otros resultados integrales se reconoce en
resuliados,

l.a garantia sobre el active transferide se mide por el menor entre el valer en libros
original del activo y el importe maximo de la consideracién que el Fideicomiso
pedria ser obligado a pagar.

Pasivos Financieros

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

(a.4) Modificacion de Activos Financieros

Activos financieras

Si se modifican los términos de un activo financiero, el Fideicomiso evalda si los
flujos de efectivo del activo modificado son sustancialmente diferentes. Si los flujos
de efectivo son sustancialmente diferentes, entonces los derechos contractuales a
los flujes de efectivo del active financiero original se consideran caducados. En
este caso, el aclivo financiero ariginal se da de baja en cuentas y se reconoce un
nuevo active financiere & su valor razonable.

(a.5) Compensacion de Activos y Pasivos Financieros

Los activos y pasivos financieros solamente se compensan para efectos de
presentacion en &l estado de situacién financiera cuando el Fideicomiso tiene un
derecho exigible legalmente de compensar los importes reconocidos y tenga la
intencion de tiquidar el importe neto, o de realizar el activo y liquidar el pasivo
simultaneamente. Los ingresos y gastos son presentados sobre una base neta,
s6lo cuando sea permitido o requerido por una NIIF, o si las ganancias o pérdidas
proceden de un grupo de transacciones similares, tales como las derivadas de
instrumentos financieros mantenidos para negociar.
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DECIMO PRIMER FIDEICOMISO DE BONQOS DE PRESTAMOS HIPCTECARIOS
{Con Banco La Hipotecaria, S. A., actuando como Fiduciario)
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros

(4)

Resumen de Politicas de Contabilidad mas Importantes, continuacion
(b) Medicion de Valor Razonable

(c)

El valor razonable es el precio que seria recibido por vender un activo o pagado por
transferir un pasive en una transaccion ordenada entre participantes del mercado en la
facha de medicion ¢, en su ausencia, en el mercado mas ventajose al cual el
Fideicomiso tenga acceso en &l momente, £l valor razonable de un pasivo refleja el
efecto del riesgo de incumplimiento.

Cuando es aplicable, el Fideicomiso mide el valor razonable de un instrumento
utitizande un precio cotizado en un mercado activo para tal instrumento. Un mercado es
consideracdo como activo, si las transacciones de estos activos o pasivos tienen lugar
con frecuencia v volumen suficienie para proporcionar informacion para fijar precios
sobre una base de negocio en marcha.

Cuando no existe un precio cotizado en un mercado activo, 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
valuacion escogida incorpora todos los factores que los paricipantes del mercado
tendrian en cuenta al fijar el precio de una transaccion.

La meior evidencia del valor razonable de un instrumento financiero en el
reconocimiento inicial es normalmente el precio de transaccion. Si el Fideicomiso
determina que el valor razonable en el reconacimiento inicial difiere del precio de la
transaceidn v el valor razonable no se evidencia por un precio cotizade en un mercado
activo para un activo o pasivo idéntico hi se basa en una técnica de valoracion para fa
cual se juzga para ser insignificante en relacion con la medicidén, entonces el
instrumenteo financierc se mide inicialmente a su valor razonable, ajustado para diferir la
diferencia entre & valor razonable en el reconocimiento inicial y el precio de la
transaccion. Posteriormente, esa diferencia se reconocerd en resultados sobre una
base adecuada a lo largo de la vida Otil del instrumento, perc a méas tardar cuanda la
valuaciaon esté completamente respaldada por datos de mercado observables o cuando
la transaccion se cierre.

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

Deterioro

Palitica aplicable desde el 1 de enero de 2018

El Fideicomiso reconoce la reserva para pérdidas crediticias esperadas (PCE) en el
siguiente instrumento financiero que no se mide a VRCR:

~ Préstamos
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DECIMO PRIMER FIDEICOMISO DE BONOS DE PRESTAMOS HIPOTECARIOS
(Con Banco La Hipotecaria, $. A., actuando como Fiduciario)
(Panama, Replblica de Panama)

Notas a los Estados Financieros

(4) Resumen de Politicas de Contabilidad Significativas, continuacién
El Fideicomiso mide las reservas para pérdidas en un monfo igual a las pérdidas
crediticias esperadas durante el tiempo de vida, a excepcidn de o siguiente, para el cual
se mide como pérdidas crediticias esperadas durante los proximos 12 meses:

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

La PCE a 12 meses es la porcidn de 1a PCE gue resuita de eventos de pérdida sobre
un ingtrumento financiere que son posibles dentro de un lapso de 12 meses postedor a
la fecha de reporie.

Medicion de la PCE
La PCE es la probabilidad ponderada de pérdida crediticia esperada y es medida de fa
siguiente manera:

~ Los activos financieros que no presentan deterioro crediticio a la fecha de reporte: el
valor presente de {fodos los atrasos de pagos contractuales de efective (el la
diferencia entre los flujos de efectivo adeudados al Fideicomiso de acuerdo al
contrato v los flujos de efective que el Fideicomiso espera recihir);

-~ Activos financieros que estan deteriorados a la fecha de reporie: la diferencia entre
al valor en libros y el valor presente de ios flujos de efectivo fuduros estimados.

Activos financioros reestructurados

51 los términos de un activo financiero son renegociados o modificados o un activo
financiero existente es reemplazado por uno nuevo debido a dificultades financieras del
deydor, entonces se realiza una evaluacion de si el active financiero debe ser dado de
baja en cuentas y las PCE se miden de |a siguiente manera.

- 5i la reesfructuracién esperada no diera como resultado la baja en cuentas del
activo existente, entonces los flujos de efectivo esperados que surgen del activo
financiero modificado, se incluyen al calcular los déficils de efective del activo
existente.

- 8i la reestructuracién esperada diera como resultade la baja en cuentas del active
existente, entonces el valor razonable esperade del nuevo activo se trata como el
fivjo de efectiva final del active financiero existente en el momanto de su baja en
cuentas. Este monto se incluye al calcular los déficits de efective del activo
financiero existente que se descuentan desde la fecha esperada de baja en
cuentas hasta 1a fecha de reporte utilizando la tasa de interés efectiva original del
active financierc existente,
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DECIMO PRIMER FIDEICOMISO DE BONOS DE PRESTAMOS HIPOTECGARIOS
(Con Banco La Hipotecaria, S. A., actuando como Fiduciario)
{Panama, Reptblica de Panama)

Notas a los Estados Financieros

(4) Resumen de Politicas de Contabilidad mas Importantes, continuacion
Activos financieros con deterioro crediticic
En cada fecha de reporte, el Fideicomiso evalla si los activos financieros contahilizados
a CA tienen deterioro crediticio. Un activo financiero tiene "deterioro crediticio” cuando
ocurren uno © mas eventos gue tienen un impacto negative en los fiujos de efectivo
futuros esperados del activo financiero,

La evidencia de que un active financigro fiene deterioro crediticio incluye los siguientes
datos observables:

Dificultad financiera significativa del deudor,

Un incumplimiento de contrato, come un evento de ausencia de pago o mora;

La reestructuracién de un préstamao o anticipo por parte del Fideicomiso en términos
que el Fideicomiso no consideraria de otro modo: 0

Es cada vez mas probable que el deudor entre en bancarrota u ofra reorganizacién
financiera.

F

Un préstamo que ha sido renegociado debide a un deterioro en 1a condicion del deudor
generalimeante se considera deteriorado a menos que exista evidencia de que &l riesgo
de no recibir flujos de efective contractuales se haya reducido significativamente v no
haya otros indicadores de deterioro. Ademas, un préstamo que presente morosidad a
mas de 180 dias se considera deteriorado.

FPresentacion de la reserva para PCE en el estado de situacion financiera
Las reservas para PCE se presentan en el estado de situacién financiera de la siguiente
manera;

- Activos financieros medidos a CA: como una deduccidn def valor en libros bruto de
los activos,

- Activos financieros medidos 2 VRCQUE no se reconoce ninguna pérdida en el
estado de situacion financiara porque el valor en libros de estos actives es su valor
razonable. Sin embargo, la reserva para PCE se revela v se reconoce en la reserva
de valor razonahle,

Pérdidas por deterioro - Castigos

los préstamos se dan de baja (ya sea en forma parcial o total) cuando no existen
expectativas razonables de recuperacién. Este es generalments el caso cuando el
Fideicomiso determina que el deudor no tiene activos o fuenfes de ingresos que podrian
generar suficientes flujos de efectivo para pagar los montos adeudados sujetos a la
pérdida por deterioro, sin curso de acciones por parte del Fideicomiso para adjudicar
colateral {en el caso que mantengan). Sin embargo, los activos financieros que se dan
de baja ain podrian estar sujetos a actividades de cumplimiento para efectuar los
procedimientos del Fideicomiso para la recuperacion de los montos adecuados.
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DECIMO PRIMER FIDEICOMISO DE BONOS DE PRESTAMOS HIPOTECARIOS
{Con Banco La Hipotecaria, 5. A, actuando como Fiduciario)
{Panama, Repdblica de Panama)

Notas a los Estados Finangieros

(4) Resumen de Politicas de Contabilidad mas Importantes, confinuacion

Deteriorg - Politica aplicable antes del 1 de energ.de 2018

El Fiduciario evalla a ¢ada fecha de reporte, si existe alguna evidencia objetiva de
deteriore de un préstame o cartera de préstamos. El monto de pérdidas en préstamos
determinados durante el periodo se reconoce como gasto de provision en el estado de
resultados y aumenta una cuenta de reserva para pérdidas en préstamos. La reserva se
presenta deducida de los préstamos por cobrar en el estado de situacion financiera,
Cuando un préstamo se determina como incobrable, el monto irrecuperable se
disminuye de la referida cusnta de reserva.

Las pérdidas por deterioro se determinan utiizando dos metodolegias para determinar
si existe evidencia objetiva del deterioro, es decir, individualmente para los préstamos
fue son individualmente significativos y colectivamente para los préstamos gie ho son
individualmente significativos.

«  Préstamos individualmente Evaluados

Las pérdidas por deterioro en préstamos individualmente evalados se
determinan con base en una evaluacién de las exposiciones caso por caso. Sise
determina gue no existe evidencia objetiva de deterioro, para un préstamo
individualmente significativo, éste se incluye en un grupo de préstamos con
caracteristicas similares y se evallia colectivamente por deterioro. La pérdida por
deterioro es calculada comparando el valor actual de los flujos de efectivo futuros
gsperados, descontados a la tasa efectiva original del préstamo, contra su valor
en Hbros actual y el monto de cualquier pérdida se reconoce como una provision
para pérdidas en & estado de resultados. El valor en libros de los préstamos
detericrados se rebaja mediante el uso de una cuenta de reserva.

e« Prestamos Colectivamente Evaluados

Para los propdsitos de una evaluacion colectiva de deterioro, el Fideicomiso
principalmente utiliza modelos esiadisticos de fendencias histéricas de
probabilidad de incumplimiento, la oportunidad de las recuperaciones y el monto
de la pérdida incurrida, y realizz un ajuste si las condiciones actuales econdmicas
y crediticias son tales que es probable que las pérdidas reales sean mayores o
menores gue las sugeridas por las tendencias histdricas. Las tasas de
incumplimientn, las tasas de pérdida y el plazo esperado de las recuperaciones
futuras son regularmente comparados contra los resultados reales para asegurar
que sigan siendo apropiados.

o Reversion por Deterioro
Si en un periodo subsecuente, el monto de la pérdida por deteriora disminuye y la
disminucion pudiera ser objetivamente relacionada con un evento ocurrido
después de que el deterioro fue reconacide, la pérdida previamente reconocida
por deterioro es reversada disminuyendo la cuenta de reserva para deterioro de
préstamos.  ElI monto de cualquier reversion se reconoce en el estado de
resultadaos,
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DECIMO PRIMER FIDEICOMISO DE BONOS DE PRESTAMOS HIPOTECARIQS
(Con Banco La Hipotecaria, 8. A, actuandoe como Fiduciario)
(Panama, Replblica de Panamd)

Notas a los Estados Financieros

(4) Resumen de Politicas de Contabilidad mas Importantes, continuacion
» Préstamos Renegociados o Reestructurados
Los préstames renegociados o reestructurados son aquellos a los cuales se les
ha hecho una renegociacion o reestructuracion debido a algin deterioro en la
condicion financiera del deudor, y donde el Fiduciario considera conceder a!gun
cambio en los pardmetros de crédito.

(d) Préstamos
Los préstamos por cobrar son activos financieros no derivados con pagos fijos o
determinables que no se colizan en el mercado activo y se originan generaimente al
provear fondos a un deudor en calidad de préstamo y el Fideicomiso no tiene la
intencion de venderlos inmediatamente o en un corto plaze,

Los préstamos se presentan a su costo amortizade considerande el valor principal e
intereses pendiente de cobro, menos la reserva para PCE. Los préstamos se miden
nicialmente a su valor razonable mas (05 costos incrementales directos a la
transaccidn, y posteriormente a costo amortizado ulilizando el método de taza de interés
efectiva.

(e) Reserva para Perdidas Crediticias Esperadas
La reserva para perdidas crediticias se constituye para cubrir las pérdidas derivadas del
proceso de otorgamiento de crédito, inherente a la cartera de préstamos medidos a CA,
utilizande el método de reserva para PCE. Los aumentos a la reserva para PCE son
efectuados con cargo a resultados. Las PCE son deducidas de la reserva, vy las
recuperaciones posteriores son adicionadas. La reserva también es reducida por
reversiones de la reserva con ¢rédito a resultados.

La reserva atribuible a los instrumentos financieros medidos a CA se presenta como
una deduccion a los mismos.

El Fideicomise mide las PCE en una manera que refieje; a) un importe de probabilidad
ponderada no sesgado gue se determina mediante la evaluacion de un rango de
resultados posibles; b) el valor del dinero en ef tiempo; y ¢) informacion razonable v
sustentable que esta disponible sin costo o esfuerzo desproporcionado en la fecha de la
presentacion sobre sucescs pasados, condiciones actuales y el prondstico de las
condiciones aconamicas futuras.

El modelo de PCE rafleja el patrén general de deterioro o mejora en la calidad crediticia
de los activos financieros. La cantidad de PCE reconocido como una reserva o
provision depende del grado de deterioro del crédilo desde e reconocimiento inicial,
Hay dos criterios de valoracion:

- PCE a 12 meses (etapa 1), que se aplica a todos los activos financieros {en &l

reconocimiento inicial), siempre y cuando no haya un deterioro significativo en la
calidad del crédito, y
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DECIMO PRIMER FIDEICOMISO DE BONOS DE PRESTAMOS HIPOTECARIOS
{Con Banco La Hipotecaria, 8. A., actuandoe como Fiduciario)
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros

(4) Resumen de Politicas de Contabilidad mas importantes, continuacién

-  PCE durante el tiempo de vida {etapas 2 y 3), que se aplica guando se ha
producido un aumento sigrificativo en ¢! riesgo de crédito de forma individual o
colectiva, En estas elapas 2 v 3 se reconocen los ingresos por intereses. En la
etapa 2 (como en la etapa 1), hay una disociacion {otal entre el reconocimiento de
interés vy el deterioro, v log ingresos por intereses se calculan sobre el importe
bruto en libros. La etapa 3, es$ cuando el acltive financiero se convierle en
deteriorado.

La provision para PCE incluye un componente activo especifico v un componente
basado en una férmula. El componente activo especifico, o de la asignacion especifica,
se refiere a la provision para pérdidas en activos financieros considerados deteriorados
y evaluados individualmente, caso por casg. Una provisidn especifica es astablecida
cuando los flujos de caja descontados (o valor razonable observable de garantia) del
activa financiero es menor que gl valor en libros de ese activo. El componente basado
en la férmula (base imponible del colectiva), cubre la carlera crediticia normal del
Fideicomiso vy se establece con base en un proceso que estima la pérdida probable
inherente en la cariera, con base en el analisis estadistico y juicio cualitative de (a
Fiduciaria. Este analisis tiene en cuenta la informacion completa que incorpora no sélo
datos de mora, sino aotra informacion crediticia relevante, como  informacion
macroecondomica prospectiva.

Con el fin de determinar st s& ha producide un aumento significativo en el riesgo de
gredito del active financiero, la evaluacion se basa en informacion cuantitativa
informacion cualitativa. El Fideicomiso considera los siguientes factores, aungue no
exhaustiva, en la medicién del aumento significativo en el desgo de crédito:

a) Cambios significatives en los indicadores de riesgo de crédito como consecuencia
de un cambio en el riesgo crediticio desde ef inicio;

b) Cambios significativos en el valor de la garantia colateral que apoya a la
obligacion.

Como tope, el Fideicomiso considera que un aumento significative en el riesge
crediticio ocurre a8 mas tardar cuando un activo tiene mas de 180 dias vencidos, en el
caso de los préstamos hipotecarios. Los dias vencidos se determinan contando el
niimero de dias transcurridos desde ia fecha de vencimiento mas antigua con respecto
a la cual no se ha recibido =l pago total. Las fechas de vencimiento se determinan sin
considerar ningdn periodo de gracia que pueda estar disponible para el deudor.
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DECIMO PRIMER FIDEICOMISO DE BONOS DE PRESTAMOS HIPOTECARIOS
{Gon Banco La Hipotecaria, 8. A., actuando comeo Fiduciario)
(Panama, Repdblica de Panama)

Notas a lng Estados Financigros

(4) Resumen de Politicas de Contabilidad Significativas, continuacion

)

El Fideicomiso monitorea la efectividad de los criterios utilizados para identificar
aumentos significatives en el riesge de crédito mediante revisiones periddicas para
confirmar que:

Los saldos de las reservas para PCE, son calculados aplicando la siguients formuta:
POE = ¥(El x Pl x PDI); en donde:

- Exposicidn ante el incumplimiento (El}: se define como saldo actual del principa! a
la fecha del estade de posicidn financiera. En el caso de log créditos o préstamos
que incluyen upa linea de credito con cupo susceptible de ser utilizada en su
totalidad en forma de contratos de préstamos, este pardmetro incluye las
expeactativas del Fideicomise de futuros desembolsos incorporando un factor de
conversidn del crédito (CCE, por sus siglas en inglés).

- Probabilidad de incumplimiento (Pl): ia probabilidad de gue un cliente no cumpla
con el pago total y puntual de las obligaciones de crédito en un horizonte de un
afio, La P| estimada para un periodo de 12 meses se ajusta mediante el periodo
de identificacién de pérdida (PIP) para estimar la probabilidad de incumplimiento.

La probabilidad de incumplimiento de un aio aplicada al portafolio para pérdidas
esperadas menores a 12 meses y duranie el tiempo de vida para pérdidas
esperadas mayores a 12 meses se basan en el rendimiento historico de la cartera
del Fideicomiso por categoria de calificacion.

Los porcentajes de incumplimiento se basan en el rendimiento histérico de la
cartera del Fideicomiso por categoria de calificacion, complementado con las
probabilidades de incumplimiento de una Agencia Calificadora Intermacional de
Riesgo.

- Perdida de incumplimiento (PDI) = se utiliza un factor basado en informacion
histdrica.

Titutos de Deuda Emitidos
El Fideicomiso clasifica los instrumentes de deuda como pasivos financiercs de acuerdo
con la sustancia de los términes coniraciuales del instrumento. Estos son medidos
inicialmente al valor razonable menos los costos directos incrementales de a
fransaccion, y posteriormante, son medidos a su costo amortizade utitizando el método
de tasa de interés efectiva.
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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 Contahilidad Significativas, continuacion
{q) Ingresos y Gastos por Intereses

Politica aplicable desde ¢l 1 de enero.de 2018
Tasa de interds efectiva
Los ingresos y gastos por infereses se reconocen en resuttados usando el método de
interés efectivo. La "tasa de interés efectiva” es 1a tasa que descuenta exactamente los
pages 0 cobros en efectivo futuros estimados a lo largo de la vida esperada del
instrumento financiero para:

- Elimporte en libros bruto del activo financiero; o
- El costo amartizado del pasivo financiero.

Al caloular la tasa de interés efectiva para los instrumentos financieros distintos de los
activos con deterioro crediticio, el Fideicomiso estima los flujos de efectivo futuros
considerando todos los términos contractuales del instrumente financiero, pero no las
PCE. En el caso de los activos financieros con deterioro crediticio, 1a {asa de interés
efectiva ajustada por el crédito se calcula utilizando los flujos de efectiva futuros
estimados incluyendo las PCE.

El calculo de la tasa de interés efectiva incluye los costos de transaccion y los
honorarios. Los costos de fransaccion incluyen costos incrementales que son
directamente atribuibles a la adquisicidn o emisidén de un active financiero ¢ un pasivo
financiero.

Costo amortizado y saldo bruto en libros

El costo amortizado de un activo financiere o pasive financiero es ef importe al que se
mide el activo financiere o pasivo financiero en el reconocimiento inicial menos los
pagos a principal, mas o menos la amortizacion acumulada utilizando el método de
interés efectivo de cualquier diferencia entre el monto inicial y ef monto al vencimiento vy,
para los activos financieros, ajustade por cualquier perdida de crédifo esperada.

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

Célculo de los ingresas y gastos por infereses

Al calcular los ingresos y gastos por intereses, la tasa de interds efectiva se aplica a
importe en libros brute del active (cuando el activo no tiene deterioro crediticio) o al
costo amortizacio del pasivo.

Para los activos financieros que presentan deteriore crediticio posterior a su

reconocimiento inicial, los ingresos por intereses se calculan aplicando la tasa de interés
efectiva sobre el costo amortizado del activo financiare.
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DECIMO PRIMER FIDEICOMISO DE BONOS DE PRESTAMOS HIPOTECARIOS
(Gon Banco La Hipotecaria, S. A, actuando como Fiduciario)
(Panama, Replblica de Panama)

Notas a los Estados Financieros

{4) HResumen de Politicas de Contabilidad mas Importantes, continuacién
Presentacion
Los ingresos y gastos por intereses presentados en el estado de resultados y en sl
estado de utilidades integrales incluyen:

- Intereses sobre aclivos financieros y pasivos financieros medidos al costo
amortizado calculados sobre una base de interés efective.

Politica aplicable antes del 1 de enero de 2018

Ingresos y Gastos por Intereses

Los ingresos y gastos por intereses son reconocidos generaimente en ef estado de
resultados para tedos los instrumentos financierns presentados a costo amortizado
usando el método de tasa de interés efactiva.

El método de tasa de interes efectiva es un método de calculo del coste amortizado de
un activo o un pasive financiero y de imputacién del ingreso o gasto financiero a lo largo
del periodo relevante. Cuando se caloula la tasa de interés efectiva, el Fideicomiso
estima los flujos de caja considerando todos los términos contractuales de! instrumento
financiero pero no considera pérdidas futuras de créditos. El calculo incluye todas tas
comisiones y cuotas pagadas o recibidas entre las partes del contrato que son parte
integral de la {asa de interés efectiva, los costos de transaccién y cualquier otra prima o
descuentos. Los costos de transaccién son los costos de originacion, directamente
atribuibles a la adquisicion, emisién ¢ disposicion de un activo ¢ pasiva.

(h) Activos adjudicados para fa venia
Los activos no corfientes, o grupo para disposicién que compraende activos y pasivos,
incluyendo bienes adjudicades mantenidos para la venta, que se espera sean
recuperados principalmente a través de ventas en lugar de ser recuperados mediante
sU USO continuo son clasificados como disponibles para la venta.

(i} informacion corporativa
Algunas cifras del 2017 incluidas en el estado financiero fueron reclasificadas para
unificar su presentacion con la de los estados financieros de 2018,

{(f}  Nuevas Normas Internacionales de Informacién Financiera (NHF) e Inferpretaciones no
Adoptadas
NIIF 18 “Arrendarnientas”. Ei 13 de enero de 2018 se emitié la NIIF 18 Arrendamientos,
la cual reemplaza ta actual NIC 17 Arrendamientos. La NHF 18 elimina la clasificacién
de los arrendamientos, ya sea como arrendamientos operativos o arrendamientos
financieros para el arrendatario.

En su lugar, todos los arendamientos son reconocidos de forma similar a los
arrendamientos financieros bajo la NIC 17. Los arrendamientos se miden al valor
presente de los pagos futuros de arrendamiente y se presenian ya sea como activos
arrendados (activos por derecho de usa) o junto con inmuebles, mobiliario y equipo.
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DECIMO PRIMER FIDEICOMISO DE BONOS DE PRESTAMOS HIPOTECARIOS
(Con Banco La Hipotecaria, 8. A,, actuando como Fiduciario)
{(Panama, Repdblica de Panama)

Notas a los Estados Financieros

(4) Resumen de Politicas de Contabilidad mas Importantes, continuacion
La NIIF 16 es efectiva para los afios anuales que inicien en o después del 1 de enero de
2019, y por |la naturaleza de las operaciones financieras que mantiene el Fideicomiso, la
Fiduciaria ha evaluado que la adopcién de esta norma no tendra un impacto significativo
en los estados financieros del Fideicomiso.

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

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

El Fiduciario evalua la seleccién, revelacion y aplicacién de tas politicas contables criticas en
las estimaciones de mayor incertidumbre. La informacién relacionada a los supuestos y
estimaciones que afectan las sumas reportadas de los activos y pasivos dentro del siguiente
periodo fiscal y los juicios criticos en |a seleccion y aplicacion de 1as politicas contables se
detallan a continuacion:

(a) Clasificacion de los activos financieros
Al momento de determinar la clasificacién de los aclivos financierns el Fideicomiso
utiliza su juicio para evaluar el modelo de negocio dentro del cual se mantienen los
activos y de si los términos contractuales del activo financiere son tnicamente pagos
del principal, e intereses sobre &l monto del principal pendiente.

{b) DPeterioro de instrumentos financieros
£l Fideicomiso revisa sus activos financiercs en cada fecha de reporte para determinar
si el riesgo de crédito sobre el active financiero ha aumentado significativamente desde
&l reconocimiento inicial,

(6) Administracién de Riesgos Financieros
Un instrumento financiero es cualquier contrato que origina a su vez un activo financiero en
una entidad y a la vez un pasive financiero o instrumento de patrimonio en otra entidad.  El
estado de situacion financiera estd mayormente compuesto de instrumentos financieros.

i Administrador del Fideicomiso tiene la responsabilidad de establecer y vigilar las politicas
de administracion de riesgos de los instrumentos financieros. A tal efecto, ha establecido
ciertos controles para la administracidn y vigilancia perigdica de los riesgos a los cuales esta
axpuesto &l Fideicomiso,
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DECIMO PRIMER FIDEICOMISO DE BONOS DE PRESTAMOS HIPOTECARIOS
(Con Banco l.a Hipotecaria, 5. A., actuando como Fiduciario)
{(Panama, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros

{6} Administracion de Riesgos Financieros, continuacion
Estos instrumentos exponen a los tenedores de los bonos a varios tipos de riesgos. Los
principales riesgos identificados por el Fiduciario son los rdesgos de crédito, mercado v de
liguide:z,

(a) Rissgo de Crédifo
Es el riesgo en que el deudor, emisor ¢ contraparte de un activo financiero propiedad
del Fideicomiso no cumpla, completamente y a tiempo, con cualguier pago que debia
hacer al Fideicomiso de conformidad con los términos y condiciones pactados al
mornento en que el Fideicomiso adquins el activo financiers respactivo,

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

El Fiduciario se retne 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
creditns del administrador.

Analisis de la Calidad Credificia

La siguiente tabla presenta informacion sobre la calidad crediticia de los activos
financieros medidos a coste amortizado. A menos gue se indigue especificamente, para
los actives financieros, los montos en la tabla representan los valores en libros brutos,

e et 2018 R . L A
TErapei 7 Efapad Etapas T '
PCE durante
PCE durante al tiempo de PCE durante el
los préximos vida (no tiempo de vida
12 meses deteriorados) | {deteriorados) Tomt  Total
Préstamos:
A, 2 - Normal o riasge bajo 25,660,310 0 " 28 650 410 28,643,094
B - Mengién especial 373,30 0 s} aream 193 020
B - Submormal 4 241,878 a 291,879 89,930
1, 2 - Dugoso Q 80,244 3 20,244 31,310
[3 « Irrecu perable: ) ) ] o 302,258 302,285 388712
Wonto bruto 26,022,611 72123 302,258 26,698,092 28,404,135
Menosz: resenva por deteriona {1%,585) 830 .. (27,132) {43.538) (2,88
Préstamos, nato 26,000 542 4884 RRG 278128 26,650,054 20,401 206
Mas: interases por cobrar 1oeA82 4. g 108,482 130,427
Total ge préstamos a costo amortizado 28 119,124 ) 365,288 275,128 26,759,545 28,531 733

La administracién mantiene colaterales sobre los préstamos otorgados a clientes
correspondientes a hipotecas sobre las propiedades de fos préstamos.  Las
estimaciones del vator razonable del colateral estan hasadas en el valor de mercado =
la fecha de otorgar ef préstamo y generalmente no son actualizadas, excepto si el

crédito 88 encuentra en deterioro en forma individual,
Lo
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DECIMO PRIMER FIDEICOMISO DE BONOS DE PRESTAMOS HIPOTECARIOS
(Con Banco La Hipotecaria, 5. A., actuando como Fiduciario)
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros

{6) Administracién de Riesgos Financieros, continuacion
El valor estimade de las garantias en hipotecas sobre las propiedades ascendian a
B/.38,103,023 (2017 B/.40,998,942) y cubrian e 100% (2017: 100%) de la exposicidn
de la cartera.

Los préstamos hipotecarios del Fideicomise estan concentrados geograficamente en la
Reptblica de El Salvador.

Depdsitos colocados en bancos ‘

Al 31 de diciembre de 2018, o Fideicomiso mantiene un depdsito colocado en bancos
por BL857 344 (2017 B/.1,075,798). El depdsito colocado es mantenido en un banco
con grade de inversion BBB+, basado en la agencia Fitch Rating Inc.

Préstamos Hipotecarios Residenciales

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

Rangos de LTV 2018 2017

0-20% 104,442 109,681
21-40% 480,260 475,747
41-80% 2,317,804 2,153,493
61-80% 17,815,383 17,774,071
81-100% 5.969.103 8.891.143
Total 26,806 092 28404 135

El Fideicomiso no actualiza de forma rutinaria la valoracion de las garantias mantenidas.
Los avalios de las garantias se actualizan y para los préstamos hipotecarios cuando el
riesge de crédito de un préstamo se deteriora de manera significativa y el préstamo es
supervisado mas de cerca. Para los préstamos de dudosa recuperacion, el Banco
obtiene el avalto de garantias porque el valor actual de la garantia es un insumao para la
medicion de deterioro.

Montos originados por las pérdidas crediticias esperadas

Aumento significativo de riesgo de crédito

Al evaluar si el riesgo de crédito de un instrumento financierc se ha incrementado de
manera significativa, el Fideicomiso considera el cambio en el riesgo de impago que
ocurre desde el reconocimiento inicial.
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Notas a los Estados Financieros

{6) Administracion de Riesgos Financieros, continuacion

Para un instrumento financiero que incurra en un evento de incumplimiento, la
administracion considerard los criterios basados en los diferentes estados de mora
como se establecid para la implementacidn de la Pérdida Esperada, mientras se evalia
la aplicacion de ofros criterios vtilizados en el modelo de riesgo de crédito interno, tales
como ‘scoring” de comportamiento, puntaje de bureau y/o aspectos y factores
cualitativos cuando corresponda. En cada fecha de reporte, el Fideicomiso evallia si
existe un aumento significativo en el riesgo de crédito basado en el cambio en el riesgo
de impago que ocurre durante la vida esperada del instrumeanto de crédito. Con el fin de
reahzar |3 evaluacidn de si se ha producide un deterioro significativo de crédito, el
Fideicomiso considera informacién razonable y sustentable que estd disponible sin
costo o esfuerzo desproporcionado comparando:

= El riesgo de incumplimiento que ocurre en el instrumento financiero en la fecha de
presentacion de informes,

Grado de riesgo crediticio para fa cartera de crédito

El Fideicomiso asigna a cada exposicién & una calificacién de riesgo de crédito basada
en las transiciones de morosidad que la operacion va generando. A estas migraciones
se les asigna una Probabilidad de Incumplimiento (Pl) basados en los resulfados de 66
matrices de transicién que se revisaron a 1, 2 v 3 afios, lo que da una tasa real de
incumplimiento en funcién de fa altura de mora en que se encuentra la operacion. Como
se explico anteriormente, el Fideicomiso esta en el proceso de ir adaptando otras
variables ademas de la tasa real de incumplfimiento como puede ser: "scoring” de
comportamiento, puntaje del bureau y/o factores colectivos en funcion de los eventos
econdmico que pueden registrar los sectores de la economia,

Las calificaciones de riesgo crediticio se definen y calibran de manera que el riesgo de
meumplimiento se incrementa exponencialmente a medida que el riesgo de crédito se
deteriora, por gjemplo, ia diferencia en el riesgo de incumplimiento entre las etapas de
riesgo crediticio 1y 2 es menor que la diferencia entre las etapas 2y 3.

Cada exposicion se asigna a una calificacion de riesgo de crédito en el reconocimiento
inicial en funcion de la informacion disponible sobre el deudor. Las exposiciones estan
sujetas a un monitoreo continuo, lo que puede ocasionar que una exposicidn s& mueva
a una calificacion de riesgo de crédito diferente.

Consecuentemente y segun el deterioro de riesgo sufrido por cada instrumento a o
largo de su vida residual, el Fideicomiso, periddicamente, a partir de la fecha del
recongcimiento inicial, establecera las diferencias en el estado de riesgo de aguel
respecto del registrado en ese reconocimierte inicial. En funcién de la evaluacién
practicada, el Fidejcomiso asignard cada instrumento a 3 etapas (“stages”) de deterioro;

e Etapa 1. PCE durante los préximos 12 meses

+ Etapa 2: PCE durante el tiempo de vitda (no deteriorados)
« Etapa 3] PCE durante ¢l tiempo de vida (deteriorados)
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{6) Administracidn de Riesgos Financieros, continuacidn
El objetivo de la asignacién a diferentes etapas de riesgo crediticio, es ajustar el
algoritmo de calculo de pérdidas esperadas, de forma de tal que las pérdidas de los
instrumentos que hublesen sido asignados a la Etapa 1, se determinaran para un
horizonte de 12 meses. Las pérdidas para instrumentos asignados a las Etapas 2 6 3,
se calcularan para la vida residual de los instrumentos, es decir hasta su maduracién o
vencimiento (“lifetime”).

El Fideicomise, en la primera fase de aplicacion de la Norma, mientras no dispusiera de
una estructura de calificaciones infernas que le permitiera valorar de forma alternativa el
deterioro, adoptard como criterio general para determinarlo el previsto por la NIIF 8 en
B5.5.17(p): “ Informacién sobre marosidad, incluida la presuncién refutable [...7".

Lo anterior implica que el Fideicomiso utitizara para la asignacién ! esquema de rangos
de afraso, sequn el siguiente orden de calificaciones:

A1 - Rango corriente (al dia, sin atraso) y 1 a 30 dias (normal)
A2 - Rango de atraso 31 a 60 dias (riesgo bajo)

B1 - Rango de atraso 61 a 90 dias (mencion especial)

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

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

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

¥ - Rangoe de atraso mayor a 180 dias (irrecuperable)

Construccion del término de probabilidad de incumplimiento (Pl

Enfoque de tratamiento de instrumentos

Dada la homogeneidad de los perfiles de prestatarios de las carteras de crédito del
Fideicomiso, para la determinacion del detericro crediticio de los instrumentos que tas
constifuyen, se establecié que de manera general, salvo excepciones, se trataran bajo
un enfoque colectivo. A los efectos practicos esto implica que los valores de PD y LGD
determinados seran compartides de forma colectiva, ya sea parcial o totalmente, por
todos los instrumentos que participan de cada segmento identificado.

El Fideicomiso ha identificado que sus instrumentos presentan perfiles similares de
nesgo en relacion a monte de exposicién, tasa de interds, garantias u ofros factores
dentra del grupo al que pertenecen,

Para ello se determinaron estadisticos de dispersion (volatiidad) de los valores de
dichos perfiles alrededor de valores promedios. Hasta la fecha de cierre de este
documento prefiminar, no se identficaron instrumentos de la cartera de préstamos para
ser tratados de forma individual,
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(6) Administracion de Riesgos Financieros, continuacién

Para la determinacién de la probabilidad de incumplimiento v en el confexte del
tratamiento colectivo de la cartera de crédito, e Fideicomiso enfocara la medicidn a
partir de los procesos denominados como Cadenas de Markov, a través de las cuales
se calcula la probabilidad (condicional) de que un instrumento, gue se encusntre en un
momeanto en una determinada categoria de riesgo, emigre a olra en un horizonte de
tiempo también determinado. Matematicamente se expresa como la probabilidad de
que ocurra un evento A, dado ofro evento B. En el proceso de calculo en el
Fideicomiso, se determinara la probabilidad de que un instrumento que a la fecha de
reporte presenta una determinada calificacian, incumpla para un horizonte de tiempo.

Para el calculo de la PD se han estructurade matrices de transicién que reflejan la
migracién anual de las categorias de riesgo de los instrumentos tomadas
mensualmente, Para la estructuracion de la matriz se parira de la serie histérica de
calificaciones de cada instrumento que compone la carera de préstamos, las que se
dispondran en series historicas de cinco (58) afios para cada instrumento. Con esta base
de datos se compara mensualmente la calificacién (categoria de riesge) de un
instrumento al cierre de un determinado mes, con la categoria de ese mismo
instrumento para los mismos meses de diferentes horizontes de tiempo (1, 2, 3 6 mas
afos).

Mediante el proceso descrito se formaran "pares” de categorias correspondientes a un
periodo histérico de cinco afos. Cada “‘par” representa |a calificacion de riesgo de cada
instrumento para un determinado mes (T) y el mismo mes del afio siguiente (T+12), el
mismo mes de otros afios (T+24; T+36; T+n) segin sea el horizonte de tiempo,
analizado.  Arreglando matricialmente los pares v calculando las frecuencias de
ocurrencia de los mismos, se obtendra la probabilidad condicional de migracién entre la
categoria corriente de riesgo del instrumento v la categoria de incumplimiento para
diferentes horizontes de tiempo.

El Fideicomiso emplea modelos estadisticos para anafizar los datos recopilados vy
generar estimaciones de P del tiempo de vida restante de las exposiciones y como se
gspera que cambien coma resultado del paso del tiempo.

Enfopue general para deferminacion de incumplimientc v refutacidin de presuncicnes.

£l compertamiento y compromiso de pago de los clientes cuande se trata de cuidar sy
hogar, hace que la mora de los créditos que del Fideicomise sea muy baja en
comparacién con el compartamiento de otro tipo de créditos.

La hipotesis anterior es reforzada por fa implementacion de adecuadas politicas de
originacion y una eficaz estrategia de cobranzas. 5Sin duda, otro aspecto importarite
sobre |a baja morosidad es el alto nimero de clientes que pagan por Descuento Directo,
que es una de las condiciones para la aprobacion de los créditos que componen la
carera del Fideicomiso,
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(6) Administracién de Riesgos Financieros, continuacion
En virtud de lo anterior, para definir "incumplimiento” se han analizado las distintas
transiciones de atrasos que han mostrado los créditos segun alturas de moras {rangos
de morosidad),

A manera de un primer acercamienio a la identificacién del nivel de incumplimiento se
realizd el conteo por altura de mora (por rangos de dias de atraso) de cada una las
operaciones realizadas por el Fideicomiso, tomando como base la serie historica de las
mismas.

Bajo este enfoque estadistico, se han elaborado 66 matrices intermedias 8,
correspondientes a cada mes para cada segmento y pals entre enero de 2012 y julio de
2017 contentivas de log valores mensuales de desplazamiento (‘roll-rates™ de
marosidad de los créditos de |la cartera del Fideicomiso segin sus rangos de atraso. A
partir de esas matrices se elaboraron 2 matrices con datos promedio, de forma tal que
reflejasen una probabilidad de ocurrencia de los atrasos segun rangos de morosidad,

En las matrices se muestran las probabilidades de que un instrumento alcance una
determinada altura de mora seguin el rango de atrase en que se encuentra al inicio del
periodo en un harizonte de 1 afie. También se muestran los porcentajes acumulados de
atrasos en gue caen los nstrumentos del segmento en un horizonte de 12 meses
posteriores al mes del inicio del conteo.

Los valores permiten determinar el rango de atraso en que se estima se produciria el
tincumplimiento a partir de un porcentaje considerado como limite de aceptacidn. A
partir de esa informacion el Fideicomiso ha decidido gue el incumplimiento se
estableceria a partir de 180 dias para la cartera de préstamos con garartia hipotecaria.

Et Fideicomiso pretende implementar o incorporar ofras variables y elementos para
complementar la Probabilidad de Incumplimiento o tasa real de incumplimiento. Estos
clementos pueden incluir la incorporacién de un “scoring” de comportarniento, la
incorparacion de puntajes de los bureau de crédito v/o elementas colectivos asociados a
situaciones econdmicos.

Activos financieros modificados

L os términos contractuales de un préstamo pueden modificarse por varias razones, gue
incluyen cambios en lag condiciongs del mercade, retencidn de clientes y otros factores
no refacionados con un deterioro crediticio actual o potencial del cliente. Un préstamo
existente cuyos términos han side modificados puede darse de baja en cuentas y el
préstamo renegociado se reconoce como un nuevo préstamo a valor razonable de
acuerdo con la politica contable establecida en la Nota 4 ().
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(6)

Administracién de Riesgos Financierog, continuacion

Cuando se maodifican los términos de un activo financiere y la modificacion no da como
resultado la baja en cuentas, la determinacion de si el riesgo de crédito del activo ha
aumentado significativamente refigja la comparacion de:

o &l riesgo de incumplimiento del tiempo de vida ramanente en la fecha de
presentacidn basada en los términos modificados; con

» el riesgo de incumplimiento del tiempo de vida remanente estimado sobre ia base
de los datos en el reconocimiento inicial y los términos contractuales originales.

Definicion de deterioro
El Fiduciario considera que un activo financiero esta deteriorado cuanda:.

+ &3 poco probable que el deudor pague sus obligaciones de grédiio al Fideicomiso
en su totalidad, sin que el Fideicomiso recurra a acciones tales comeo la realizacion
de las garantias {s] corresponde):
el deudor tiene mas de 180 dias de atraso en el crédito hipotecario; ¢

s cambios significativos en los indicadores de riesgo de crédito como consecuencia
de un cambio en el riesgo crediticio desde el inicio.

Al evaluar si un deudor esta en incumplimiento, el Fideicomiso considera indicadores
gus son:

o  cualitativos — incumplimientos de clausulas contractuales.

» cuantifativos — estado de mora y falta de pago de otra obligacion det mismo
deudor para ef Fideicomise; y basado en datos desarroflades internamente,

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

fricorporacion de informacion prospectiva

La incorporacion en & proceso de calculo de Perdidas Esperadas en el Fideicomiso de
aspectos prospectivos se efectuara a en base al posible impacto que podria registrarse
en el valor de las esas pérdidas, ocasionadas por cambios esperados en el corlo y
mediano plazo del comportamienio de variables las macroscondmicas que podrian
afectar el flujo de pagos de los instrumentos.
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{8) Administracion de Riesgos Financieros, continuacion

En ia regidn centroamericana y especialmente en los paises en donde opera el
Fideicomiso, las estadisticas sobre agregados macroecondmicos es provista casi
exclusivamente por drganos estatales especializados en estadisticas, y en la practica
constituyen ta fuente principal de informacién para la gobtencién de valores de
indicadores macroeconomicos. Ante tales limitaciones el Fideicomiso, a los efectos de
identificar aquelios parametros que pudieran impactar en el comportamiento de pago de
instrumentos financieros, establecié gue serfan utilizados aguellos que cumplieran con
al menos una serie de perfiles que los hicieran aptos para este tipo de mediciones, a
saber:

a) gue estuvieran disponibles regularmente;
D) que sean accesibles al plblico de una forma relativamente sencilla;
¢) gue sean razonablemente confiables.

£n tanto no existen fuentes alternativas que permitan confirmar o validar la informacion
sefialada a los efectos de disponer de datos aceptables para el andlisis, se debid
necesariamente selaccionar de entre todas las variables disponibles, aquellas gue
presentaron los perfiles sefialados de regularidad, accesibilidad y confiabilidad, y que
fueron;

a) inflacion (IPC)

b) Desempieo

¢) Cotizantes del seguro social

d) Producto Interno Bruto

&) Imae / lvag

g) Cartera vencida del Fideicomiso

h) Cartera vencida de! sistema financiero

La metodologia empleada en el Fideicomiso para identificar las variables forward-
looking (“FL") que participaran del proceso de incorporacion de estas a la determinacion
de las pérdidas esperadas, se basa en el céloulo del Coeficiente de Correlacién
Multiple. £l proceso de definicion de las variables mas significativas de entre el universe
de aquellas de las que se dispone, consta de tres pasos:

i.  Se calcularon los coeficientes de Correlacion Multiple y de Explicacion entre las
series historicas de lag variaciones porcentuales anuales del valor de la Cartera
Vencida del Fideicomiso (tomada como variable dependiente), y la serie tistérica
de los valores de las variaciones interanuales de PIB, IMAE, Inflacion vy
Desempleo (consideradas variables independientes). Este calculo permite
determinar si ésas Ultimas podrian explicar yfo inferir razonablemente los
eventuales impactos sobre el comportamiento de pago de los instrumentos en el
future.
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(8) Administracion de Riesgos Financieros, continuacion

i.  Una vez determinada Iz exisiencia de un grado de asociacion aceptable entre
tales variables, se procedio a caloular |a contribucion marginal de cada una, por
separado, al valor de [a correlacidn multiple, a través de despraciar el aporte de
cada una al valor de esa correlacion. Esto se logra recalctlando la correlacion
muliple eliminando secuencialmente cada variable que participa en {as series
originales. El nuevo valor de correlacién miltiple tras dichas eliminaciones,
permitiria inferir {a coniribucion de cada eliminacion al valor de correlacién
originatmente caiculado.

i, Finalmenie se contrastaron los resultados con los correspondientes a la
Correlacion existente entre los valores de Carera Vencida del Fideicomiso con
los dal Sistema Financiero de cada pais, de forma de confirmar el sentido de las
asociaciones.

Como resultado de la aplicacidn de la metodologia expuesta en series historicas
comespondiantes a periodos anuales entre 2012 y 2016, se identificaron la siguiente
variable:

= El Salvador Operacionas con Garantias (Desempleo).

El Fidyctario incorpora informacidn prospectiva en su evaluacion de si el riesgo crediticio
de un activo financiero ha aumentado significativamente desde su reconocimiento inicial
y su medicidén de pérdidas crediticias estimadas.

Medida de las pérdidas crediticias estimadas
Las entradas clave en la medicion de las pérdidas crediticias son los términos de
estructura de las siguientes variables:

» Probabilidad de incumplimiento (Pl o (PD Probability at Default);
» Pérdida dado el incumplimiento (PDL) o (LGD Loss Given Default);
» Exposician ante el incumplimiento (EI) o (EAD Exposure at Default).

Estos parametros generalmente se derivan de modelos estadistices desarrollados
internamente y otros datos histéricos. Se sjustan para reflejar la informacion prospectiva
como se describid anteriormente.

Pars ia determinacion de la Pl de los segmentos identificados, y en el contexto del
tratamiento colective de las carteras de crédito, el Fideicomizo enfocara la medicion a
partir de los procesos denominados come Cadenas de Markov, a {ravés de las cuales
se calcula la probabilidad (condicional} de que un instrumento, que se encuentre en un
tomento en una determinada categorla de riesgo, migre a otra en un horizonie de
tiempo también determinado. Matematicamente se expresa como g probabilidad de que
geurra un evento A, dado ofro evento B. En el proceso de calculn en el Fideicomiso, se
determinaré la probabilidad de que un instrumento gue a la fecha de reporte presenta
una detarminada calificacion, ingumpta para en horizontes de tiempo.
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{6) Administracién de Riesgos Financieros, continuacion
El Fideicomiso estima los parametros de PDI en funcidn de la historia de fas tasas de
recuperacion de los reclamas contra las contrapartes deterioradas. Los modelos de PDi
consideran la estructura, la garantia, la antigledad del reclamo, la industria de la
contraparte y los costos de recuperacion de cualquier garantia que sea integral al activo
financiero. Para los préstamos garantizados con propiedades, los ratios LTV son un
parametro clave para determinar PDI.

Estimacion de la PDI

El calcuio de la PD! se implementa para cada segmento identificado en cada pals, y
requiers comparar los importes recuperades en cada uno de aquetios contra los
importes incumplidos. Se establecit la conveniencia de disponer informacién sobre
casos “cerrados”, esto es que los datos de incumplimientos v recuperaciones se
corresponderan a eventos especificos, cuya gestion de cobro haya sido dada por
finalizada por la gerencia, ya sea por la recuperacion total de los importes adeudados o
por desistimiente jusiificado de su cobre segin las politicas aprobadas de
administracién de crédito. El objetivo final de céloulo es establecer la proporcién
porcentual de recuperaciones sobre el valor de las exposiciones incumplidas. Las
siguientes son definiciones pertinentes al caloulo de PDI en el Fideicomiso.

PD! de operaciones Hipotecarias que han pasado por proceso judicial v/o dacion de
— :

Para el calculo se usd una base de datos donde se han registrado todas las
operaciones que el Fideicomiso ha recibido el bien ya sea por medio de dacidén o por
adjudicacion via progeso judicial. En dicha hoja se registra cuando el préstama inicia el
proceso y se recibe el bien hasta que se vende, 0 se coloca nuevamente en fa figura de
un crédito a otro cliente. También se lleva en detalle los gastos legales y reparaciones
que nos acarred la recuperacion de dicho bien,

Esto permitird calcular la PDI de operaciones recibidas como dacion en pago ¢ via
proceso judicial.

Expesicion ante - incumplimiento (El).o (EAD Exposureaf Default)

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

La EAD es el costo amortizado de los saldos expuestos. £l Fideicomiso determina la
EAD anual a lo largo de la vida restante de los instrumenios para su posterior
ponderacidn por la probabilidad de incumplimiento anual marginal respectiva,
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(6)

Administracion de Riesgos Financieros, continuacion

En el Fideicomiso, el valor de la EAD nominal anual se calculara a partir de Ia
proyeccion de los saldos a costo amortizado de los instrumentos. Para realizar el
calculo de la EAD, el Fideicomiso realiza peribédicamente una proyeccién de las tablas
de amortizacion de los préstamos de cada segmento hasta su cancelacion. En funcion
de lo anterior se obtiene el promedio anual de los saldos de capital residuales
(proyectadas) anualmente, valor que es el utilizado como exposicidn anual (EAD)
proyectada para la vida de los instrumentos, Finalmente, dichos saldos se descuentan a
la tasa efectiva anual.

Las agrupaciones estdn sujelas a revision periddica para garantizar que las
exposiciones dentro de un grupo particular permanezcan apropiadamente homogéneas,

{b) Riesgo de Liquidez:

Consiste en el riesgo que el Fideicomiso no puada cumplir con todas sus obligaciones

por causa, enlre otros, del deterioro de la calidad de la cartera de préstamos, la

excesiva concentracion de pasivos en una fuents 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 coro plazo.

Administracion del Riesoe de Liguidez

El Fideicomiso mitiga su riesgo de liquidez, de acuerdo a su estructyra de vencimiento

del pasive por plazos compatibles con los vencimientos de sus activos.

El cuadro a continuacion muestra los flujes de efectivo no descontados de los activos y

pasivos financieros del Fideicomiso, por agrupaciones de vencimiento contractual.

Motito brute
Valor en Nl Hasta Detas Deb5at0 Més de 10
A8 Libros [safldasifentradas 1atg anes s afios
Pasivas Financieros:
Bonos por pigar a costo amortizade  2RARE447 (RE594,024) (BFEASRGY (247 B8 (M)GET.0M8Y (2 0E5.048)
Total de pasives financderas 23458447 [EEETIE {a7edgas  (ledfpds) (08870981 (2020.918)
Activoy Financieras:
Depésitos en hancos . B57,344 . BBT 244 887 244 ‘ o a al ) 1
Préstamoes s gesto amorizado 28,755,548 B g fay BAGE.501 A EAR 14t 1AO0RIE 28, 511.050
Total de activas financieros 27 &16Ra0" B4 480 378 SA426028  i3Azedase  (TA0FFEA 26371080
Monto bruto
Vaior en nomjnai Hasta Detas Be5a10 Mas de 10

2017 Libras  (salidas)entizdas 1 atio afips EOIEY anas
Pasives Financieras: . . L -
BOnos por pagar a costo amortizade 2ESE207G fEdorEase  (SOR0S08  (RSR4ERR). (11982.E00Y TR0 B1EY
Total de pasivos financieros 2982 074 KEREIEARA)  AJE0R0R (JRsRdSnm SRR E0H) L7808
Activas Finansigros:
Dephsiios en bangos 1,075,738 1,075,748 1,078,788 a [+} ]
Prestamos 2 cozio amortizado 28,531,733 F1EAG s A TIA 088 A BTE A2 13 540 ERY 4,708 214
Total de activos financicros 3,607,532 TEIEENT: 4800797 14875045 _1634088%  JAJCR21E

Los préstamos por cobrar, brutos por B/26,696,992 (2017 B/29,404,135) estan
restringidos en su iotalidad, ya que los mismos garantizan los bonos por pagar del

fideicomiseo.
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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

(6} Administracion de Riesgos Financieros, continuacion

(¢} Riesgo de Mercado;

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

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

Rigsgo de Tasa de Interés del Flujo de Efectiva

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

La Fiduciara revisa mensualmente el comportamiento de las tasas de interés de los
activos y pasivos, mide el impacio del descalee en los resultados del Fideicomiso y
toma las medidas apropiadas para minimizar repercusiones negativas en los resultados
financieros del Fideicomiso.

El analisis base que efectla la administracion mensualmente consiste en determinar el
impacto par aumenios o disminuciongs de 25 y 50 punios basicos en las tasas de
interés, considerando como premisa, 13 fasa minima de 0.005% en los casos que su
resulttado arrgje valores negativos al sensibilizar los valores reales. A continuacidn se
resume el impacto en el ingreso neto de interés:

25pb de 25ph de S50pb de 50pb de
incremento Hisminuecisn incremento disminucion

Sensibilidad en el ingrezo ‘
nete de inferés proyectade
Al 31 de diclembre de 2018 §.750 8.750) 17,235 {17,235)
Al 31 de diciembre fe 2017 8,737 (8,737) 17,474 (15,074}
Sensibilidad en el patrimonio
neto-de interés provectado
Al 31 de digiemibre de 2018 8,750 (8,750) 17,235 (17,225)
Al 31 de diciembre de 2017 8,737 {8,737} 17474 (15,074}

El Fideicomiso mitiga significativarmente su exposicion a los efectos de fluctuaciones en
las tasa de interés, como resultado de que las tasas de los activos y las tasas de sus
pasivas son variables y responden al movimiento de mercado.
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(Con Banco La Hipotecaria, 8. A, actuando como Fiduciario)
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Notas a los Estados Financieros

(6)

{7)

(8)

Administracion de Riesgos Financieros, continuacién

(d) Adrministracion de Capital:
Al 31 de diciembre de 2018, el Fideicomiso mantiene capital primario por B/.45,925
(2017: 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 responderan 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 log bonos pueden verse
afectados en &l pago de interés v capital.

Efective en Bancos

Al 31 de diciembre de 2018, &l Fideicomiso mantenia cuentas de ahorros en un banco local,
con saldo de B/.857,344 (2017: B/1,075,788) que devengan intereses del 0.25% (2017:
0.25%) anual sobre el saldo promedio

Préstamos Hipotecarios Residenciales

Ei grupo de hipotecas que constituyen el Fideicomiso esta compuesto por 1,197 (2017: 1,282)
préstamos hipotecarios residenciales, cuyos desembolsos originales sumaron B/.32,447 756
(2017: B/.34,779,221), los cuales al 31 de diciembre de 2018 tenian un saldo insoluto de
capital de B/.26,696,002 (2017:; B/.29,404,135).

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

2018 2017
Préstamos hipotecarios residenciales 26,696,092 29,404,135
Menos; reserva por deterioro {46.938) (2.829)
Préstamos netos 26,650,054 29,401,135
Mas: intereses por cobrar 108.482 130,427
Préstamos a costo amortizado 26,759,546 29,531,733

Los préstamos hipotecarios residenciales tienen vencimientos finales desde el 31 de
diciernbre de 2018 al 31 de diciembre de 2042. Al 31 de diciembre de 2018, el rango de
tasas de interés que devenga la cartera de préstamos hipotecarios va del 6.72% al 10.75%
(2017: 8.72% al 10.75%).
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Notas a los Estados Financieros

(8) Préstamos Hipotecarios Residenciales, continuacion
Ei movimiento de la reserva para pérdidas crediticias esperadas en préstamoes se detalla a
cantinuacion. Los montos comparativos del afio 2017 representan la provision para pérdidas
crediticias y reflejan la base de medicion segiin la NIC 39.

2018
Pardidas ‘Perdidas
crediticias crediticias
Pordidas esperadas esperadas
crediticias durante ¢f tiempo durante gl tiertipo
esperadas de vida {po de vida
turatits los deteriorados - (deteriorados -
praximos 12 evaluades evaluados
meses colectivamente} _ individusimerited Total 2017
Al'1 de enero de 2018 10,784 14,030 21,940 43,754 4,198

- Transferensia a pérdidas

traditicias esperadas durante

loe préximos 1% reses 15,258 {13,258) o Q g
- Transfarencia a pérdida

esperada duranta & ot tiempo

de vida ~ np detedorados {3,592) 2,850 (5, 493) 0 ]
- Trangfarencia & pérdida

asperada duranie 2 gl tiempo

da vida — detariorades (<3 {8,945) 9,945 Q Q
Remericién neta de [z reserva
para perdidas crediticiaz {8,882) 0,420 5474 8,317 (1,470

- Instrurmantas financieras qgue
han sida dades de baja durante
el afio (1,79%) 0. (4.234) {6,133) 9

Al 3 de diciembrs de 2018 , 12,969 £,837 27,232 45,9348 2,829

{(9) Bonos por Pagar

Al 31 de diciembre de 2018, los bonos por pagar ascendian a B/.23,359,468 (2017:
B/.26,869,409),

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. Esios
bonos fueron emitidos en forma nominativa y registrada, sin cupones adheridos, en
denominaciones de B/.1,000 o muitiplos enteros de dicha denominacién. El vencimiento de
los bonos es el 25 de octubre de 2041 o al vencimiento del ditimo crédito hipotecario, o que
ocurra primero.

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

Bonges: Serfe 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 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 Pago”) hasta la fecha
de vencimiento. Si una Fecha de Pago no es dia habil, dicha Fecha de Pago debera ser
extendida ai dia habil inmediatamente después, perp sin afectar la Fecha de Calculo 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 2018 la tasa de interés pagada
estaba en 4.54% (2017 4.54%).
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Notas a los Estados Financieros

(9)

{10)

(11)

Bonos por Pagar, continuacion

lLa “Tasa Indice” significa la tasa activa para actives con plazos de mas de un (1) afio para el
afio calendario inmedistamente anterior a la Fecha de Determinacion de la Tasa de Interés
segun sea establecida por el Banco Central de Reserva de El Salvador, redondeada al
dieciseisavo de una por ciento (0.0625%) mas cercano.

Bonos Serie B Los bonos Serie B devengaran intereses a una fasa 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 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 [a Fecha de Calcule de
Page, el Periode de Acumulacidn o la Fecha de Pago a fin de computar ia cantidad de
intereses a ser pagados al Tenador. Al 31 de diciembre de 2018, la tasa de interés pagada
estaba en 6 00% (2017: 6,00%).

Bonos Serie C: Los bonos Serie C devengaran intereses a una tasa de interés fija anual de
9.00%. En cualquier Fecha de Calculo de Page, los Tenedores de los Bonos Serie C tendran
derecho a recibir mensualmente, en cada Fecha de Pago, un monie (¢ada une, un "Pago de
Intereses Serie C7), proveniente de log Fondos Disponibles, dicha suma esta subordinada al
pago de los intereses de la serie A y de la Serie B,

El saido de los bonos por pagar Serie A es de B/.18,344,142 (2017: B/.21,519,159) Betiz B
de B/.3,215,326 (2017: B/.3,550,250) y B/.1,800,000 (2017: B/.1,800,000) para los bonos
Serie C.

Intereses por Pagar
Al 31 de diciembre de 2018, los intereses por pagar ascendian a B/.98,979 (2017. 112,665}

El Fideicomiso mantenia intereses por pagar de log bonos Serie A por B/.69,402 (2017
B/.81.414), los intereses por pagar de los bonos Serie B mantenian un saldo por pagar de
B/16,077 (2017: B/17.751) y los intereses por pagar de los bonos Serie C mantenian un
saldo por pagar de B/.13 500 (2017: 5/.13,500).

Impuestos

De acuerdo con las leyes fiscales panamefas, el Fideicomise no esta sujeto al pago de
impuesto sobre la renta por concepto de las utilidades debido a que 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 sug ingresos son
fuente extranjera. En adicién, la renta proveniente de intereses sobre depdsitos a plazo en
bancos que operan en Panama esta exenta del pago de impuesto sobre la renta
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(12)

(13)

Transacciones con el Fiduciario

El Fideicomiso ha incurrido en transacciones en el curso ordinario del negocio con su
Fiduciario. Al 31 de diciembre de 2018, los siguientes eran Jos balances y resultados
agregados en lo referente a estas transacciones:

2018 2017
Bonos por pagar 5158834  5.844.157
interés por pagar 16,353 30,009
Cuentas por pagar 3.214877 2688081
(Gastos de intereses sobre bonos _ 240288 370,208
Comisiones _5e8 723 i 188228

Valor Razonahle de los Instrumentos Financieros

Los valores razonables de activos financieros y pasives financieros que se negociah en
mercados activos se basan en precios cotizados en [os mercados o cotizaciones de precios
de negociantes. Para todos los demaés instrumentos financieros, el Fideicomiso determina los
valores razonables usando otras técnicas de valoracion.

Para [og Instrumentos financieros gue no se negocian frecuentemante y que tienen poca
disponibilidad de informacion de precios, el valor razonable es menos objetivo, y su
determinacion requiere el uso de diversos grados de juicio gue dependen de la liguidez, la
concentracion, la incertidumbre de factores del mercado, los supuestos en la determinacion
de precios y otros riesgos que afectan el instrumento especifico.

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

« Nivel 1. precios cotizados (sin ajustar) en mercados activos para actives o pasivos
idénticos a los gue el Fideicomiso puede acceder en la fecha de medicién.

» Nivel 2: datos de entrada distintos de precios cotizados incluidos en el Nivel 1, quea son
observables, va 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
cotizaclos para instrumentos idénticos o similares en mercados que no son actives u otras
técnicas de valoracion donde los datos de entradas significatives son directamente o
indirectamente observables en un mercado,

o  Nivel 3; esta categoria cantemnpla todos los instrumentos en los que las {écnicas de
valoracién incluyen datos de entradas no observables y tienen un efecto significative en la
medicion del valor razonable. Esta categoria incluye instrumentos gue son valuados,
basados en precios cotizados para instrumentos similares donde los supuestos o ajustes
significativos no observables reflejan la diferencia entre los instrumentos.

41




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

{13) Valor Razonable de los Instrumentos Financieros
Otras técnicas de valeracion inciuyen valor presente neto y modelos de flujos descontados,
comparaciones con instrumentos similares para los cuales haya precios de mercado
observables, y otros modelos de valuacion. Los supusstos v datos de entrada utilizados en
las téenicas de valoracion incluyen tasas de referencia libres de riesgo, margenes crediticios
y otras premisas utitizadas en estimar las tasas de descuento.

El objetivo de utilizar una técnica de valoracion es estimar el precio al que tendria lugar una
transaccién ordenada de venta del activo o de transferencia del pasivo entre participantes de!
mercado en la fecha de la medicion en las condiciones de mercado presente

El valor razonable v el valor en libros de los actives y pasivos financieros no medidos a valor
razonable, se detallan a continuacién:

2018 201
Valor en Valar Valor en Valor
Libros Razonahle Libros Razonable
Activos financieros:
Préstamos, netos de reserva 26850054 52432321 20401308 33:806.638

Pasivos finanéierus: - | |
Bonas por pagar, bruto 23359488 26701401  26,369.400 27.079.283

Al 31 de diciembre de 2018, estos instrumentos son clasificados en el Nivel 3 de la jerarguia
de valor razonable, basados en los datos de entradas v téenicas de valoracion utilizados.

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

instrumentos Financieros Técnicas de Valoracion yv.Datos de Entradas Utilizados

Fréstamos hipotecarios residenciales El wvalor razorable para log prestamos representa 8 cantidad
‘descontada de los flujos de efective futuros estimados a recibir. Los
| flujos de efeclives provistos se descuentan & las tasas actuales de
mercado para determinar su vaior razonable.

Bonas por pagar - £l valor razonable para los bonos hipotecarios por pagar se determina
- utilizando los flujos fuluros de efectivo descontados a la tasa de
imteres actual de marcada.
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(14) Cambios en politicas contables
Excepto por los cambios a continuacidn, ef Fideicomiso ha aplicado consistentemente las
politicas contables establecidas en la Nota 4 a todos fos afios presentados en estos estados
financieros,

NHF 9 — Ingtrumentos Financieros

Ef Fideicomiso ha adoptado la NIIF 9 Instrumentos Financieros emitida en julic de 2014 con
una fecha de aplicacion inicial de! 1 de enero de 2018, Los requerimientos de ta NIIF 9
representan un cambio significativo de la NIC 39 Instrumentos Financieros: Reconocimiento y
Medicién, La nusva norma trae cambios fundamentales en la contabilidad de los activos
financieros y en ciertos aspectos de la contabilidad de los pasives financieros.

Los cambios clave en las politicas contables del Fideicomiso resultantes de su adopeién de la
NilIF 9 se resumen a continuacién:

Clasificacion de activos financieros y pasivas financieros

La NIF 8 contiene tres categorias principales de clasificacién para activos financieros:
medidos al costo amortizado {CA), valor razonable con cambios en otras utilidades integrales
{(VRCOUL), y valor razonable con cambio en resultades (VRCR). La clasificacién de NIIF g,
generalmente se basa en el modelo de negocio en el que se administra un activo financiero y
sus flujos de efectivo contractuales. La norma elimina las categorias existentes de la NIC 39
de mantenidas hasta el vencimiento, préstamos y cuentas por cobrar y valores disponibles
para la venia. Conforme a fa NiIF 9, los derivades implicitos en contratos donde el anfitrion es
un active financiero en &l alcance de fa nomma nunca se bifurcan. En cambio, el instrumento
hibrido completo se evalta para su clasificacion. Ver Nota 4, para una explicacion de como el
Fiduciario clasifica los activos financieros del Fideicomiso segun la NIIF 9.

La NIIF 9 conserva en gran medida los requisitos existentes en la NIC 39 para |a clasificacién
de los pasivos financieros. Sin embarge, aunque segdn ta NIC 39 todos los cambios en el
valor razonable de los pasivos designados bajo la opcion de valor razonable se reconocieron
en resuitados, segln la NIIF 9, los cambios en ef valor razonable generalmente se presentan
de |a siguiente manera:

= &l monto del cambio en el valor razonable atribuible a cambios en el riesgo de crédito del
pasivo se presenta en otras utilidades integrales, y
» ol monto restante de cambio en el valor razonable se presenta en utilidad o pérdida.

Ver Nota 4, para una explicacion de como el Fiduciario clasifica los pasivos financieros segin
la NIIF 9. :

Deterioro de activos financieros

La NHF 9 reernplaza el medelo de "pérdida incurridza" en la NIC 39 con un modelo de "pérdida
crediticia esperada” (PCE). El nuevo modelo de deterioro también se aplica a ciertos
compromisos de préstamo y cordratos de garantia financiers, pero no a inversiones de
patrimenio.
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(14) Cambios en politicas contables, continuacion
Segun la NiIF 9, las pérdidas crediticias se reconocen antes que de acuerde a la NIC 39, Ver
Nota 4, para una explicacion de cdmo &l Fiduciario aplica los requerimientos de detericro de
fa NIIF 9.

Transicion
Los cambios en las politicas contables resultantes de la adopcidn de la NIIF 8 han sido
aplicados retroactivamente, excepto como se describe a continuacién,

» Los periodos comparativos no se han reexpresados. Las diferencias en los valores en
libros de log activos financieres v pasivos financieros resultantes de la adopcion de la
NIIF © se reconocen en las utilidades no distribuidas y reservas acumuladas al 1 de enero
de 2018. En consecuencia, 1a informacion presentada para 2017 no reflgja los requisitos
de la NIIF 2 y, por o fanio, no es comparable a la informacion presentada para 2018
segun la NHF 9,

» Las siguiente evaluacion se ha realizado sobre la base de los hechos y circunstancias que
existian en la fecha de la aplicacién inicial;

» |La determinacidn del modelo de negocio dentro del cual se mantiens un activo
financiero.

Para obtener mas informacion y detalles sobre los cambios y las implicaciones resultantes de
ta adopcidn de la NHF 9, consulte la Nota 15. '

NIIF 15 — ingresos de Actividades Ordinarias Procedentes de Contratos con clientes
&l Fideicomiso ha adoptado la NIIF 15 Ingresos de Actividades Ordinarias Procedentes de
Contratos con Clientes desde el 1 de enero de 2018, fecha de su entrada en vigencia,

De acuerdo con la evaluacion realizada por el Fideicomiso sobre los requerimientos de la
NIIF 15, se identificd que no hay impactos que generen modificaciones al reconocimiento de
los Ingresos, dadeo que los ingresos del Fideicomiso son provenientes de instrumentos
financieros bajo el alcance de la NIIF 9.
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(15) Activos Financieros y Pasivos Financieros
Clasificacion de activos financieros y pasivos financieros
La siguiente tabla proporciona una conciliacion entre paridas individuales
consolidado de situacion financiera y categorias de instrumentos financieros:

en el estado

Costo Valor en
2018 amortizade libres
Activos financieros
Depbsitos an beraos B&7 244 857,344
Préstamas a eosto smorizado 285, 758 546 256,759,546
Total de activos financieros 27,615,890 27,516,850
Basivas finangieros,
Bonos por pagar a costo amorizado 23,458,447 23 458 447
Tatal de pasivos financieros | 23,453,447 "~ 23 458 447
Préstamos
Costo y suentas Vator en
2017 Ameortizade  porcobrar libros
. Activos finsneisros
Depdsitos en bancos 0 1,075,798 1,075 7498
Préstamos a cosio amortizade 0 258 831,733 29 531 733
Total de activos financieros 0 30,607 551 30,607,531
Pasivas financieros
Bonos por pagar & costo amortizado 26 887 074 .0 28 882,074
Total de pasivos financieros 26,082 074 0 26,982,074

Clasificacion de activos financieros y pasivos financieros en la fecha de aplicacion inicial de Iz

NitF 9

La siguiente tabla muestra las categorias de medicién originales de acuerdo conta NIC 38y
las nuevas categorias de medicion segin la NIF @ para los aclivos y pasivos financieros del

Fideicomiso al 1 de enero de 2018,

Nueva Valor an libros Nuevo valor
Clagificacion original clasificacion original baja en libros hajo
HElD NS0 bt WiE 8 MIC 38 - NilF 9

Activos financieres : ‘
Deposites en bancos: Préstamos y cuantas por aobrar Costo amortizado 1,875,798 1,075,798
Préstarmos a costo amortizade Prostamos v cusntas por cobrar Costo amuontizada 253 73T 29,496,508
U B07 531 20,566,808

Pasivos finangieros

Bonos & costo amortizado Costo amantizade Coste amartizada eich e o 26982074
—26,982 074 5282 074

l.as politicas contables del Fideicomiso sobre ia
conforme a la NIIF 9 se astablecen en ja Nota 4.
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DECIMO PRIMER FIDEICOMISO DE BONOS DE PRESTAMOS HIPOTECARIOS
{Con Banco La Hipotecaria, 8. A., actuando como Fiduciario)
{Panama, Replblica de Panama)

Notas a los Estados Financieros

(15} Activos Financieros y Pasivos Financieros, continuacién
La siguiente tabla concilia los valores en libros bajo la NIC 39 con los montos en libros bajo
MItF 9, en la transicidn a la NIIF 8 el 1 de enero de 2018;

31 de diciembre

2017 1 de anerg
NIC 38 Reclasificacion Remadicién NUES

Activos financieros
A costo amorfizado
Efective y equivalentes de efectiva

Baigo Injcial ] 1,075,798 9] 0 1,075,788
Galdo final " 1,075,798 k4] 0 1,075,798
Préstamaos

Saide inicial 28,831,733 o o 28.531,733

Remedicion it q (40,928) (A0, 925)
Salde final 28,531,733 1] (40,925) 24,490 808
Total coste atmartizado -3EE07.531 D (40,925) 30,566 6085

31 de diclembre

2007 1 de enero
NIC 39 Rectasificacion Remadlelén Nt 9

Pasivos finandisros ' o h
A costo amortizado

Bonos por pagar

Saildo inicial 26,582,074 0 0. 26,882,074
Saldo final 26,982,074 0 0 26,982,074
Total pasivos financieros 26,882,074 & n 263,882,074

La siguiente tabla analiza el impacto de la transicion a fa NIIF 9 sobre el patrimonio. El

impacto se relaciona con el ajuste inicial por adopcion de NHF 8. No hay impacto en ofros
componentes de patrimonio.

impacto de ta
adopcion de NIF 9
_Adeenero2g18

Ajuste iniciat por adopcidn de NlF 9

Saldo af cierre bajo NIC 32 (31 de diclembre de 2017 o]
Racenosimiento de PCE bajo MIIF 9 ) {40 92854
Saldo iniglal bajo NIF 8 (1 de enero de 2018) {40,925,

La siguiente tabla presenta |a conciliacion de;

« La provision por deterioro al cierre para activos financieros de acuerdo con la NiC 38.

» Lareserva para pérdidas crediticias esperadas determinada de acuerdo con la NIIF 9 al
1 de enero de 2018.

M de diciembre

2017 1 de enera
NIC 39/NIC 37 Reclasificacicn Remedicion NIIF &
Frogtamos de acuerdo con la NIG 38 / o ' i i
activos financieros a gosto amaortizado
segln ta NIIF & {incluye prestarmos) . 2829 , a 40,825 43,754
Total 2,829 &) 40 825 43 th4
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INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES

Sefores

FIDEICOMISO DE GARANTIA

BG TRUST, INC. (0082-GTIA-12)

DECIMC PRIMER FIDEICOMISO DE BONOS DE PRESTAMOS HIPOTECARIOS
DE BANCO LA HIPOTECARIA, 8.A,

Panama, Reptiblica de Panama

Cpinidn

Hemos auditado los estados financieros det Fideicomiso de Garantia BG Trust, Inc. (0082-GTIA-
12} Décimo Primer Fideicomiso de Bonos de Préstamos Hipotecarios de Banco Lz Hipotecaria,
S.A. aque comprenden el estado de situacion financiera al 31 de diciembre de 2018, &l estado de
resultados, cambios en el patiimenio y flujos de efectivo por &l afio terminado en esa fecha v las
notas a los estados financieres, incluyendo un resumen de las politicas contables significativas.

En nuestra opinion, los estados financieroe que se acompafian presentan razonablemente, en
todos sus aspecios importantes, la sifuacidn financiera del Fidelcomiso de Garantia BG Trust,
Inc. (0082-GTIA-12) Décimo Primer Fideicomiso de Bonos de Préstamos Hipotecarios de Banco
La Hipotecaria, S.A. y su desempefio financiero y sus flujos de efectivo por &l afo terminado en
esa fecha, de conformidad con los requerimientos de informacién financiera de la
Superintendencia def Mercado de Valores de Panama.

Bases de la Opinidn

Efectuamos nuestra audiforia de conformidad con las Nermas Internacicnales de Auditoria,
Nuestras responsabilidades con base en esas normas se describen con mas detalle an la
seccion de Responsabilidades del Auditor en la Auditoria de los Fstados Financieros de nuestro
inforime. Somos independientes de! Fideicomise de conformidad con los requerimientos éticos,
gue son relsvantes para nuestra auditeria de los estados financieros en Panarmd, v hemos
cumplido con nuestras olras responsabilidades éticas de conformidad con estos requerimientos.
Consideramos que la evidencia de audiioria que hemos obtenido es suficiente y apropiada para
proporcionar una base para nuestra opinién de auditoria.

Asuntos claves de la auditoria

Los asuntos claves de Iz auditorla son aguellos asuntes gue, segun nuestro juicio profesional,
han sido los més significativos en nuestra auditoria de los estados financieros del parfndo
comente.  Hemos determinado que no existen asuntos claves da Iz auditoria que se deban
comunicar en nuestro informs, '



Otra Informacién

La atra informacion consiste en informacion incluida en el informe de actualizacion anual
Formulario IN-A presentada a la Superintendencia det Mercado de Valores de Panama distinta a
los estados financieros del Fideicomiso de Garanfia v de nuestro informe de auditoria sobre
ellos. El Emiser ¢ rasponsable por la ofra informacion.

No hemos auditado iz otra informacion y no expresamoes una opinion o ninguna otra forma de
conclusion de aseguramiento al respacto.

Enfasis en el asunto
Base contable

Los estados financieros del Fideicomiso de Garantia BG Trust, Inc. (0082-GTIA-12) Décimo
Primer Fideicomiso de Bonos de Préstamos Mipotecarios de Banco La Hipotecara, 5.A., fusron
elaborados de conformidad con los requerimientos de informacion financiera de la
Superintendencia def Mercado de Valores de Panamé. Estos requerimientos pueden o no diferir
con ias Norras Internacionales de informacion Financiera (NIIF).

Responsahilidades del Fiduciario sobre los Estados Financieros

Ei Fiduciario es responsable por la preparacion y presentacidn razonable de estos estados
financleros de conformidad con los reguerimientos de  informacién financiera de la
Superintendencia del Mercado de Valores de Panama, y por el control interno que e Fiduciario
determine necesario para parmitir |a preparacion de estos estados financieros gue estén libres de
reprasentacion errdnea de importancia relativa, ses debido a frauds o arror.

FEn la preparacion de los estados financieros, el Fiduciario es responsable de evaluar y revelar,
segun corresponde, si el objetivo por el cual se constituyd e Fideicomiso de Garantiz ha sido
modificado de acuerde a las condiciones pactadas originalmente en el contrato, afectando la
condicion de negocio en marcha, porgus se tenga iz intencidon de terminar e Fideicomiso de
Garantia o cesar sus operacionas, o bien no haya otra altemativa realista.

Responsabilidades del Auditor en Ia Auditoria de los Estados Financieros

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable sobre si los estados financieraos en su
conjunto estan libres de representacion errdnea de importancia relative, sea debido a fraude o
error, y para emitir &l informe del auditor que incluye nuestra opinién.

Seguridad razonable es un alto nivel de aseguramientdo, pero no es una garantia Gle una
auditeria llevada a cabo de conformidad con las Normas Internacionales de Auditoria siempra
detectara un error de importancia relativa, cuando exista. Los errores pueden surgir de fraude o
arror y son considerados materiales =i, individualmente o en su conjunto, podrian
razenablemante esperarse que influyan en las decisiones financieras que tomen los usuarics con
base a estos estades financieros.

Como parte de una auditoria de conformidad con las Normas Internacicnales de Auditoria,
aplicaros nuestro juicio profesional y mantenemos un escepticismo profesional durante toda Ia
auditoria.



Nosotros también:

- lentificamos y evalyamos los rissgos de error material en los estados financieros, sea
debido a fraude ¢ error, disefiamos y reslizamos los procedimientos de auditoria que
respondieron a esos riesgos; v obtuvimos evidencia de suditoria suficiante v apropiada para
proporeionar ung base para nuestra opinion de auditoria. E! riesgo de no detectar un error
material resultante de fraude es mayer, gue ung resultante de un error, ya que el fraude
involucra colusion, falsificacian, omisionas intencionales, distorsion, o la andacion de control
intermna.

- Owtovimos un conocimiento del contdrol intemo relevante para la auditoria, con el fin de
disefiar ins procedimientos de auditoria que sean apropiados en las circunstancias, pard no
con €l propdsito de expresar una opinidén gobre la efectividad del control internce del
Fideicomigo.

- Evaluamos lo apropiado de las politicas contables utilizadas v razonabilidad de las
sstimaciones contables y de las revelaciones relacionadas, hechas por ta Administracion.

- Concluimos sobre lo apropiade det uso por parte dei Fideicomiso de la base contable de
negocio en marcha y, con base a la evidencia obtenida, & existe o no una incertidumbre
material relativa g eventos o condiciones que pusdan crear una duda imporfante sobre la
capacidad del Fideicorniso para continuar como un negocio en marcha, St concluimos gue
existe una incartidumbre material, se requiegre que llamemos la atencién en nuestro informe
del auditor sobre la informacion a revelar respectiva en los estados financieros o, sl dicha
informacion a ravelar es insuficiante, para modificar nuestra opinion,

- Evaluamos la presentacion en su conjunto, la estructura v &l contenido de los estados
financieros, incluyendo fa informacion revelada, y si los estades financieros representan las
transaccionss v evenios subvacenies de un modo que logran una preseniacion razonable,

Nos comunicamos con el Fiduciario en relacion con, entre otros asuntos, el alcance y &l
mamento de realizacion de la auditoria, y los hallazgos importantes de la auditoria, incluyendo
cualguier deficlencia importanie de control interno que identificamos durante nuestra auditoria.

%ﬁ%ﬂ%ﬁ-’ St /ﬁ /ﬁzwaé‘fft’ -

27 de marzo ge 2019
Panama, Republica dg Penama



FIDEICOMISO DE GARANTIA BG TRUST, INC, (0082-GTIA-12)
DECIMO PRIMER FIDEICOMISO DE BONOS DE PRESTAMOS HIPOTECARIOS
DE BANCO LA HIFPOTECARIA, 8.A.

Loiado de Situacion Financiera
31 de dictembre de 2018
(Cifrae &n balboas)

Activos
Depdsitos a la vista en banco
Préstamos cedidos en garantia

Total de activos
Patrimonio
Aportes del Fideicomitente

Dé&ficit acumulado

Total de patrimonio

Motas

2018 2017

832,408 864,700
26025266 29,726,903
27,764,672 30,591,603
26,254,910 32,026,030
(1,490,238) (1,434,427
27,764,672 30,591,503

Las notas adiuntas forman parte integral de estos estados financierss.
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FIDEICOMISO DE GARANTIA BG TRUST, INC, (0082-GT1A-12)
DECIMO PRIMER FIDEICOMISO DE BONOS DE PRESTAMOS HIPOTECARIOS
DE BANCO LA HIPOTECARIA, 8.A.

Estado de Resultados
For el afio terminado & 31 de diciernbre de 2018
(Cifras en bathoas)

2018 2017

ingresos:

intereses ganados 2.562 Z,643

Tota! de ingresos 2,562 2,643
Gastos:

Administracién o mansio {57,704) (62,987)

Cargos bancarios {B68) (482)

Total de gastos {58,373) {63,479)
Pérdida neta {55,811) (60,836)

Las notas adjuntas forman parte integral de estos estados financieros.

5
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FIDEICOMISO DE GARANTIA BG TRUST, INC. (0082-GTIA-12)
DECIVMO PRIMER FIDEICOMISO DE BONOS DE PRESTAMOS KIPOTECARIOS
DE BANGO LA HIFQOTECARIA, 3.A,

Eatade de Flujos de Efectivo
Por el ano terminado & 31 de diciembre de 2018
{Cifras en balboas)

2018 B17
Elujos de efectivo de las actividades
de operacion:
Perdida neta (55,811 (80,836}
Ajustes para conclliar la pérdida neta con &l efgctive
de lag gctividadeas de operacion:
Ingrasos por interasss (2, 582) (2.642)
Efgctive generado de operacionsas:
Prastamos cedidos an garantia 2,801,637 2,188,346
Intereses eobrados 2552 2,543
Flujos de sfectivo de las actividades
de operacion 2,745 328 2,125,510
Flujos de efective de las actividades
de financiamiento;
Ratirps de patimaonio fideicomitido, neto (2,771,120 {2.083,462)
Flujos de efective de fas actividades
tla financiarmiento (2,771,120) {2,083 4632)
{Disminucton) aumanto neto de efectivo (25 29d) 6,048
Efactivo 8l inicio det afo B84, 700 802 552
Efective al final dal afio 839,406 864,700

Las notas agitntas forman parte integrat de estos estados financieros,
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FIDEICOMISO DE GARANTIA BG TRUST, ING. (0082-GTIA-12)
DECIMO PRIMER FIDEICOMISO DE BONOS DE PRESTAMOS HIPOTECARIOS
DE BANCO LA HIPOTECARIA, S.A.

Notas 2 los Estados Financieros
Por el afic terminade el 31 de diciembre da 2018
(Cifras en balboas)

1. Informacidn general

El Fideicomiso es administrade por el Fidudiario BG Trust, Inc., sotiedad incorporada bajo las
leyes de ia Republica de Panamé y opera bajo licencia Fiduciara otorgada por la
Superintendencia de Bancos de Panama, la cual le permite efectuar negocios de fideicomisos
de acuerdo & la Resolucion Fiduciaria No.001-2004 de 9§ de enerc de 2004 y la Resolucion
SBF-FID-A-0043-2018 de 29 de enero de 2018

Banco La Hipotecaria, S.A, no & titulo personal sing en su calidad de Frduciario del Décimo
Primer Fideicomiso de Bonos de Préstamos Hipotecarios (en adelante, &l “Fideicomitente o
Fiduciario Emisor”) y BG Trust, Inc. (como “Fiduciario de Garantiz”), constituyeron ef
Fideicomiso de Garantla BG Trust, inc, (0082-GTIA-12), mediante Escritura Pdblica
No.24,383 de fecha 9 de octubre de 2012 de la Notaria Quinta del Circuifo de Panama, con la
finalidad de garantizar y facilitar, en definitiva, el pago total de las sumas adeudadas o que se
lleguen a adeudar por virtud de los Bonos Corporativos por la surna de hasta B/.45,000,000
que se describen mas adelante, incluyendo pere sin limitarse a, ef capital, intereses, interesas
moratorios, comisiones, primas de seguro, asi como los costos v gastos judiciales que se
produzcan derivados del manejo del Fideicomise.

Mediante Resolucion SMY Mo, 120-13 det 11 de abril de 2013, emitida por Iz Superintendencia
del Mercade de Valores de Panama, se autoriza a Banco La Hipotecaria, S.A., a ofrecer
Bonos Corporativos por un monto {otal de hasta B/.45 000,000, emitidas en forma nominativa
y regisirada, sin cupones adheridos en denominacionss de B/.1,000 emitidos en tres (3)
Series, 1a Serie A por hasta 8/.37,800,000, Ia Serie B por hasta B/.5,400,000 y a Serie C por
hasta B/ 1,800,000,

Los Beneficiarios de! presente Fideicomiso sen los Tenedores Registradoes de los Bonos de la
emigion piblica realizada por ef Fideicomitente,

E! Patrimonio Fideicomitido administrado esta conformado por tos bienes v derechos
indicados a conilnuacion:

s Los fondos que sean depositados en (as Cusntas Fiduciarias (Ver Nota No 4).

« Creditos Hipotesarios otorgados en la Replbiica de El Salvador, cedidos por Ls
Hipotecaria, 8.A de CV., a favor del Fideicomise administrade por el Fiduciario de
Garantia (Ver Nata No 5).

» Los derechos, ganancies, intereses, créditos, beneficiarios, seguros y acciones que
emanen, accedan o se deriven de los Crédites Hipotecarios cedides al Fideicomiso
adminisirado por el Fiduciario de Garantia, de conformidad con el contrato de fideicoriso.



FIDEICOMISO DE GARANTIA BG TRUST, INC. (0082-GTIA-12)
DECIMO PRIMER FIDEICOMISO DE BONOS DE PRESTAMOS HIPOTECARIOS
DE BANCO LA HIPOTECARIA, S.A.

Notas g los Estados Financiaros
For el afo terminado & 31 de diciembre de 2018
{Cifras en balboas)

¢ Todos los otros Créditos Hipotecarios que el Cedente, de tiempo en tiempo ceds a favor
del Fideicormiso administrado por el Fidudiario de Garantia.

Ei total del Patrimonio del Fideicomiso asciende a la suma de B/.27,764,672
(B/.30,581,603 - 2017) el cual se encuentra registrado en los activos del Fidelcomiso
detaliados en las Notas No4 y 5.

El Patrimonio Fideicomitido del Fideicomiso cubre las Series A, B v C de la Emisidn Pblica de
Bonros realizada por ef Fideicomitente.

El Prospecto Informativo de la Emisién de los Bonos no establece una relacion de cobertura
requerida. La relacion que resulta da dividir & patrimonio del Fidelcomiso entre &l meanto en
circulacion cuyo saldo es de B/.23,359, 468, es de 1.18 vaces.

El Fideicomiso v derechos administrados por orden del Eideicomitente, se registran vy
controlan separadamente de las operaciones regutares del Fiduciario. Son funciones del
Fiduclario de Garantia realizar todas las transacciones de acuerdo a los parametros
estabiecidos en ios contratos de fidelcomise.

2. Bases para la preparacion de los estados financieros
21, Base de medicidn

Los estados financieros del Fideicomiso de Garantia BG Trust, Inc. (0082-GTIA-12)
Décimo Primer Fideicorniso de Bonos de Préstamos Hipotecarios de Banco La
Hipotecaria, S.A,, al 31 de diciembre de 2018, fueron preparados sobre la base de costo
0 costo amortizado.

Iniciaimente e! Fideicomiso reconoce el activo en garantia en la fecha en que se
originai.

2.2, Moneda funcional vy de presentacion

Los estados financieros estan expresados en balboas (B/), que es la moneda funcional
del Fideicomise vy la unidad monetaria de la Republica de Panamd, la cual estd a la par y
es de libre cambio con ef délar (US$) de los Estados Unidos de América. La Replblica
de Panama no emite papel moneda propio v en su lugar, af dolar (US$) de los Estados
Unidos de América es utilizado como moneda de curso legal.



FIDEICOMISO DE GARANTIA BG TRUST, INC. {0082-GTIA-12}
DECIMO PRIMER FIDEICOMISO DE BONOS DE PRESTAMOS HIPOTECARIOS
DE BANCO LA HIPOTECARIA, 5.A,

Notas & los Estados Financieros
Por el afic terminado el 31 de diciembre de 2018

(Cifrag en balboas)

3. Resumen de las principales politicas contables

3.1,

3.2,

Esfimaciones vy juitios realizados

La preparacion de los estades financieros del Fideicomiso reguisre que se raalicen
estimaciones y juicios contables que son evaluados de mansra continua v se baszan en
experiencia pasadas y clertos factores aplicables a! sector, mismos que son razonables
hajo |as cirgunstancias actuales y las expectativas de sucesos futuros.

Al 31 de diciembre de 2018, el Fideicomiso no ha requerido estimaciones contables
significativas,

Instrumentos financieros

La valuacion de los instrumentos financieres del Fideicomiso se determina por medio del
valor razonable o el costo amortizade, segun se define a continuacion:

Valor razonable - El valor razonable de un instrumento financiero que es negociado en
un mercado financiero organizado es determinade por referencia a precios cotizados en
ese mercado financiero para negociaciones realizadas a la fecha del estado de situacion
financiera. Para aguellos instrumentos financieros para 1os que no existe un mercado
financiero activo, el valor razonable es determinado utilizande técnicas de valuacién.
Tales técnicas inciuyen transacciones de mercado recientes entre partes interesadas vy
debidamente informadas que actlen en condiciones de independencia mufua
referencias al valor razonable de otro instrumento financiero sustancialmente semejante;
y el descuento de flujos de efectivo u otros modelos de valuacion,

Costo amortizado - E| costo amortizado es salculado ulilizande el métedo de la tasa de
interés efectiva menos cualquier estimacion por deterioro.  El célculo toma en
consideracion cualquler prima o descuanto en la adquisicién e incluye costos de la
transaccion, y honorarios gue son parte integral de la tesa de interés efectiva,

3.2.1. Activos financieros - Los activos financieros son reconocidos inicialmente al
precic de la transaccion incluyendo los costos de la misma, excepto si el acuerde
constituye una transaccion de financiacidn, en el cual se miden al valor presente
de los pagos futuros descontados a una tasa de interés de mercado para un
instrurento de deuda similar.

Los principales actives financieros mantenidos por ef Fideicomiso vieren dados
por el efsctivo y la cartera cedida.

10



FIDEICOMISC DE GARANTIA BG TRUST, ING. {0082-GTIA-12)
DECIMO PRIMER FIDEICOMISO DE BONOS DE PRESTAMOS HIPOTECARIOS
DE BANCO LA HIPOTECARIA, S.A.

MNeotas s los Estados Financieros
For el afo terminado el 31 de diclembre de 2018
(Cifras en balboas)

El efactivo estd representado por el dinero mantenido en banco, Para propésitos
del estado de flujos de efectivo, el efectivo es presentado por el Fidaicomiso neto
de sobregires bancarios, silos hubiese.

Al finat de cada periode sobre el que se informa, fos importes en libros de los
activos financleros medidos al coste amortizado o al costo se revisan para
determinar si existe alguna evidencia objetive de que no van a ser recuperables,
reconociende inmediatamente en los resultades del perfodo una pérdida por
deteriore del valor,

Una perdida por deterioro de valor se pueds revertis pesteriormente y registrar
como ingresos en los resultados del periodo, hasta el monto en que =l importe en
libros incrementado no sugere &l importe en libros aue se habria determinado de
no haberse reconocido una pérdida por deteriore de valor para el activo en afics
antariores.

El Fideicomise da de baja a los activos financieros cuando:

- Se expiren o se liquiden los derechos contractuales sobre los fiujos de efectivo
del activo financiers, o

- 8e transfiera sustancialmante a terceros fodos los rissges v ventajas inherentes
& la propiedad del active financiers, o

- A pesar de conservar algunos riesgos v ventajas, el control del activo financiero
ha sido transferide y la contraparte tiena la capacidad para vander ef activo en
su folalidad v es capaz de ejercer dicha capacidad unilateralmente, sin
necesidad de imponer restricciones adicionales a ta transferencia.

3.3, Préstamos cedidos an garantia

Se registran como activos en el estado de siuacion financiera del Fideicomiso de
acuerdo at monto que reflejan los salkios a capital de los créditos cedidos en {a Escritura
Pdblica de cesion. Dichos saldos se irdn amortizande periddicamante de acuerdo al
informe de saldos que envie 8l administrador de la cartera cedida al Fideicomiso.

3.4. Ingresos

Los ingresos por infereses ganados se reconocen en proporcién del tiempo transcurride,
calculados sobre los saldos promedios mensuales del orincipat invertido aplicando &l
método del tipo de interés efectivo. Los ingresos se reconocen en el estado de

rasultados cuandn se ingurren,
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3.5, Gastos

Los gastos se reconocen én el estado de resultados cuando se incurren. Los gastos de
adminisiracion o manejo pagados al Agente de Page, Registro vy Transferencia se
calculan con base en tarifas establecidas en el contrate de Fideicomiso.

4. Depositos en banco

Al 31 de diciembre de 2018, los depdsitos a a vista en banco se componen de lo siguiente;

2018 2017
Fordas disponiblas 360,225 317,735
Reserva de Interdés Seriz A 421,584 483 402
Reserva de Interés Sere B 48 855 53 6583

839 406 884,700

Los depositos an banco estdn conformados por cuentas de ahorro en Banco General, S.A., de
conformidad con lo siguiente;

En estas cuentas se depositaran todos los fondos recibidos por el Administrador de parte de
los Deudores por congapto de capital & intareses sobre los créditos cedidos en garantia, con
la finalidad de manlener en todo momento el balance reguerido para el pago trimestral de
capital ¢ intereses de los Bonog emitidos.

. Préstamos cedidos en garantia

Mediante Escritura Pablica No.48 de fecha § de julio de 2013 en la Ciudad de San Salvador
de la Republica de Bl Salvador, La Hipotecaria, 8.A de CV., (come "Cedente”) cede
traspasa Creditos Mipotecarios a favor del Fiduciario de Garantia, que al 31 de marzo del afio
2013, mantenian un saldo de capital de B/.143,001; incluyendo cada conjunto de Créditos
Hipotecarios y anticréticos conformade por préstamos residenciales otorgades a personas
domiciliadas en E| Salvader garantizados por hipoteca y anticresis sobra hienes inmuebles
ubicados en Bl Salvador, previamente identificados por la Cedente de acuerdo a criterios
pactados en el Fideicomisc de Garantia, asi como los derechos, acciones, garantias vy
privilegios que accedan a tales créditos o se deriven de los mismos, tales coro:

» El derecho de hipoteca y anticresis sobre fos bienes inmuebles, incluyendo las mejoras,
estructuras y otros bienes incorporades a los mismos v todas las mejoras, adiciones,
alteraciones y reemplazos que se efectian a ios mismos de tiempo en tiempo (los "Bienes
Hipctecados").
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e Cualquier beneficio de los seguros de desgravamen confratades por el respectivo Deudor o
por ol Cedente sobre los Bienes Hipotecados o la vida del Deudor,

» Cualquier derecho de prends sobre fordos que el respectivo Deudor mantenga
depositados con el Cadente,

+ La comisidn por servicio,

El derecho a cobrar para sl o a favor de terceros cualquier otra suma conforme a lo pactado
en el respactivo contrato de préstamo, quedando entendido gue las partes en los contratos de
cesion de Créditos Hipotecarios deberd deciarar el saldo de capitat del Grupo de Hipotecas en
fa fecha de corle.

Ei Cedente, de tiempo en tiempo ha cedido g faver del Fideicomiso administrade por e
Fiduciario de Garantia, Créditos Hipotecarios elegibles, los cuales al 31 de diciambre de 2018
ascienden a B/.26,819,508, luego de excluir la cartera de Créditos Hipotecarios no elegibles
por at monio de B/ 105,458,

Les Créditos Mipotecarios deben tener las siguientes condiciones v caracteristicas para ser
considerados como elegibles para ser cedidos al Fiduciario v formar parte de las Garantias de
ta Erision:

» Enlafecha de corte, ninglin Crédita Hipotecario gue conforme el Grupo de Hipoteca estara
moroso en el pago de! capital e intereses por més de 30 dias, v en la fecha de cierre,
ningln Creédito Hipotecario que conforme el Grupo de Hipoteca estard moroso en el pago
dal capital e intereses por mas de 60 dias. En la fecha de cierrs, el Cedante no habra
adelantade fondos, o inducido, solicitado © con conocimiento recibido ningin adelanto de
fondos de una parte que no sea el Deudor, directa o indirectamente, correspondiente al
page de cualquier monto requerido por un Cradito Hipotecario; guedando entendido que en
la fecha de cierre el Grupo de Hipotecas no contara con Craditos Hipotecarios que estén
moresos en ef pago de capital e intereses por mas de 30 dias con un saldo de capital
mayor al 2% de saldo de capital del Grupo de Hipotecas.

« Hasta donde tiene conccimiento e Cedente, v salve por los derechos de reqistro
relacionades con ia cesién de Créditos Hipotecarios, no hay impuestos, contribuciones,
incluyendo contribuciones por ser pagados en el futuro, primas de seguro, o cualquier otro
cargo que materialmente pueda afectar los Bienes Hipotecarios.

¢ LOs términos de cada Crédito Mipotecaric no han side incumplidos, renunciados, alterados
o modificados de ninguna forma, excepto por les documentos escritos gue han sido
identificados en cada contrato de cesion de Créditos Hipotecariog, o de ser necesario, para
prateger los intereses del Fiduciario de Garantia,
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s No han side celebrados documentos de renuncia, alteracidn o modificacion de ninguno de
los Crédites Hipotacarios y ninglin Deudor ha sido libsrado, en todo o en parte.

o Ningun Crédito Hipotecario esta sujetc a ningiin derecho de terminacion, reclamo,
reconvencion o defensas, y ningune de los términos de los Créditos Hipotacarios o el
gjercicio de ningln derecho del acreedor del mismo alli contemplado, se considera cormo
no gjecutable, en todo o en parte, o sujeto a ningln derecho de terminacion, reclamao,
reconvencion o defensa y ninguno de dichos derechos de terminacion, reclamo,
reconvencion o defensa ha sido gjercido por algin Deudor,

e Todos los bienes inmuebles que forman las garantias de cada Crédito Hipotecario han sido
asegurados por una compafiia de seguro con licencia para operar en la Republica de EI
Salvador contra pérdidas por incendio v ofros sinjestros que son usuales en &f area en
donde se encuenira ubicado el bien inmueble. Todas las polizas de ssguro son validas,
ejecutables v vigentes. Ei Cedznie ha sido designado como e beneficiario de todas las
polizas de seguro vy, en 1a fecha de clarre, habra cedido su condicién de bensficiario al
Fiduciario de garantla. Cada Crédito Hipotecario obliga al respactive Deudor a mantensr
todes aquellos seguros a su cargo y en caso de que incumpla con esta obligacion, el
acreedor hipotecario estd auterizado a mantener ls polize a cargo del Deudor v a ser
reembolsado por el Deudor.

» Hasta donde fiene conocimisnto ef Cedente, & 1a fecha en que fue ctorgade cada Crédito
Flipotecario todos v cada uno de ios requisitos de cuslquiera Ley nacional o local,
incluyendo, pero no limitada a ambiental, proteccién at consumidor, zonificacion, desarrollo
urbano o transparencia, que sea aplicable a los Creditos Hipotecarios v relacionados con &
bien hipotecade, han sido cumplidos, en todos los aspectos materiales,

« Ningun Crédito Hipotecario ha sido pagado, cancelado, subordinado, o terminade, en todo
0 en parte, y los Bienes Hipotecados no han sido kberados del gravamen det respectivo
Credito Hipetecario, en todo o en parfe, y ninglin contrato ha sido celebrado que pudiera
efectuar dicha liberacion, cancelacion, subordinacion o rescisién.

e Cada Credito Hipotecario constituye una primera hipoteca valida, existente y exigible de su
respectivo Bien Hipotecado, incluyendo todas las mejoras de! Bien Hipotecado.

e Cada Credito Hipotecario ha sido debidamente inscrito en los Registros de Propiadad Raiz
& Hipotecas respectivos de ia Repubiica de El Salvader como primer gravamen hipotecario
y ningdn registro adicional es necesario para establecer y mantener diche primer gravamen
hizoiecario sobre &l Bien Hipotecads,
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Cualquiera garantia o documento equivalente relacionado con vy entregado en relacion con
los Creditos Mipotecarios establece o ¢rea un primer gravamen v una primera vaiida, en
existencia y exigible sobre el bien hipotecado y el Cedente esta facultado para vender y
ceder dichos derechos al Fideicomiso de Garantia.

Los contratos de préstamos v Créditos Hipotecarios crean una obligacion legal, valida v
exigibie del respectivo deudor gue es obligatoria de acuerdo a sus términos v sujeto s las
leyes da 1z Repibiica de E! Salvador.

Hasta donde tiene conocimiente ef Cedente, todas tas partes de log Créditos Hipotecarios
tienen capacidad legal para celebrar dicho crédito hipotecario y para celebrar el documante
que crea el Crédito Hipolecario y dichos documentos han sido debidamente celebrados por
las pares.

Los fondos de cada Crédito Hipotecario han sido totalmente desembolsados, fodas las
obligaciones del Cedente gue ha originado dicho Crédito Hipotecario han sido totalmente
cumplidas y fiberadas, y no hay requisitos para futuros desembolsos. Todos los costos,
honorarios vy gastos incurrdos en otorgar los Crédites Hipotecarios, inciuyendo I
inscripcion de los Créditos Mipotecarics en el Registre Pdblico de Panama, han sido
pagados y no hay comisiones debidas o pendientes v el Deudor no tiene derecho a recibir
ringtin fondo adicional.

El Cedente estéd debidamente facultado para transferir y vender cada Crédito Hipotecaria al
Fideicomiso de garantia para beneficio de los Tenedores de RBonos, libre de todo
gravamen, prenda, cargo, demanda ¢ garantia y posee todo et derecho y autoridad sin
ningén interés o participacion de, o cuerdo con, cualquier ofra parte, para vender y ceder
dicho Crédito Hipotacario a la fecha 0 en el futuro,

Excepte por la morosidad en los pagos permitides, no hay incumplimiento, infraccidn,
violacién, evento de aceleracion o caducidad del plazo existente bajo cualquier Crédito
Hipotecario v no hay evernto que, con el pasar del iempo o con notificacion ¥ 13 expiracidn
de cualquier perfodo de gracia o cura, pudiera constituir un incumplimiento, infracsion,
violacidn, evento de aceleracion o caducidad de plazo, y e Cedente no ha renunciado a
ningdn incumpfimiento, infraccion, violacion, evento ¢ aseleracion o caducidad dal plazo.

Hasta donde fiene conccimiento el Cedente, no hay gravamenes o demandas que hayan
sido presentadas por trabajo, labor o matetial y no hay derechos pendientes gue de
conformidad con la ley aplicable pudieran liberar dichos gravamenes afectando el
correspondianie bien hipotecado, que son o pudieran ser gravamenes previos ¢ iguaies al
constituido sobre 1os bienas hipotacados mediante el correspondiente Crédito Hipotecaric.
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¢ Masta donde tiene conocimienio el Cedenie 1odas las mejoras que seran consideradas en
la determinacion del yvalor del hien hipotecado se mantienan enteramente dentro de los
timites vy las restricciones del bien hipetecade.

« Loz Créditos Hipotecarios estan en denominaciones (US3) de Dolares de los Estados
Unidos de Aménca, con una tasa de interes variable pagadera y con ferminos no mayores
de 30 afos.

o las practicas usadas por el Cedente con regpecto a cada crédito hipotecaria son en todo
sentido legales, usuales, prudentas v fa costumbre en &l negocic de la plaza =n i3
Reptblica de El Salvador,

+ Cada blen hipotecaric que garantiza los Créditos Hipotecarios estd libre de dafics y
parjuicios v no ha sido afactado por incendio, terremoto, inundacicnes, huracanes v
cualesquiera otros eventos similares gue pudiesen afectar adversamente su valor y rio hay
orocedimientos pendienes de expropiacion o de total o parcial condena de bien hipotecado
algunoa.

» Cada Crédito Hipotecaric contiens términos y disposicionas que son acostumbradas vy
exigibles en ia Republica de Et Salvador,

= Ninguna parte ha cometido dolo, incluyendo sin limitacion, ef Cedente v hasta donde tiene
sonocimiente & Cadents, e Deudor, el evaluador v el corredor, si hay alguno, an relacion
con & otorgamiento de los Créditos Hipotecaries.

o Cacda Crédito Hipotecario ha sido originade de acuerdo con las peliticas internas del
Cedente, v en el momento de su clergamisnto, & pago mensual de ceda Crédiio
Hipotecario no excedio 35% dei ingreso verificable de los respectivos Deudores v las
deudass {otales de los resperctivos Deudores no excadio 55%.

* E£n la fecha de clerre &l saido de capital de cada uno de los Créditos Mipotecarios cuyo
proposito fue la adguisicion de una vivienda nueva no excede el 98% del precio del valor
del precio de venta 0 su valor, to que resulta menor, &l momente de dicha adguisicién, v
ningun saldoe de capital de un crédito hipotecaric cuyo proposito fue & refinanciamiento de
una vivienda excedio el 858% del valor del regpective bien hipotecade en el momento de
otorgamiento del Cradito Hipotecario.

+« El Cedente no tiane conochmianto de algln hecho gque o pudiera llevar a creer a la facha
de esta declaracion gue alguno de dichos Créditos Mipotecarios no serd pagado en su
totalidad 2 su vencimiento.
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» El Cedente no tiens conacimiento de algln litigio ante tribunales locales en relacion con
ninguno de tos Créditos Hipotecarios o hienes hipotecados relacionades con dichos
Créditos Hipotecarios o de algin hecho o situacion que pudiera ser demandado ¢
preseniado por algin deudor o un tercero que pudiese ser reclamado para afectar fa
validez v ejecucion de cualauier Crédito Hipatecaria,

¢ En fa fecha de cierre, ninglin Crédite Hipotecario tuve saldo de capital que supera losz
B8/.80,000 o un saldo de capitat inferior a los B/, 2,000,

s [nla fecha da cierrs, el salde de capital de los Crédites Hipotecarios cuyo propésito fue el
rafinanciamiente de una vivienda no es mayor al 25% del saldo de capital de Grupo de
Hipotecas.

« En el mamenic del otorgamiento de cada Crédito Hipotecario, los Deuderes de cada uno
de los Créditos Hipotecarios eran residentes de la Repiblica de El Salvador.

8. Impuesio sobre ia renta

« El Decreto Ejecutive No 170 del 27 de octubre de 1993, establece en &l adiculo 81 que se
consideran contriblyentes los Fideicomisos constituidos conforme a is Ley que gensran
rentas gravables. Los Fideicomisos constituidos de acuerdo con la Ley No.t del 5 de enero
de 1984, se considera contribuyenie al Fiduciario, guien determinara el impuesto de
acuerdo con las reglss generales aplicables 5 |as personas juridicas ¢ naturales segln sea
sU naturaleza.

v« De acuerdo a iz legislacion fiscal vigente, la renta proveniente de los intereses ganados
sobre depdsitos en bancos locales, estan exantos del page del impuesto sobre la renta.

+ Al 31 de diciernbre de 2018 el Fideicomiso ne generd rerta gravabie.
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7. Marco regulatorio

La Ley 1 del 5 de enero de 1984 reguta & Fideicomiso en Panama v se reglamentd mediants
ai Decrete Ejecutivo No.16 del 3 de octubre de 1984, Posteriorments, se modificd el decrato
anterior con el Decreto Ejecutivo No.13 del 17 de abril de 1985 y con la Resolusion No.2012
del 20 de noviembre de 1986, Todas las sociedades con autorizacion de oferta publica
garantizadas por sl sistems de Fideicomiso deben presentar a la Superintendencia del
Mercade de Valores de Panama, trimestralmente, una certificacion del Fiducisria, en fa cual
constan ios bienes gue constituyen el patrimonio del Fideicomiso.

La Lay 21 del 10 de mayo de 2017, establece las normas para fa regulacidn y supervision de
los Fiduciarios vy del negocio del Fideicomiso, la cual establece que la Superintendencia de
Bancos de Panama tendra competencia privativa para regular v supervisar a los Fidudarios
titulares de licencia fiduciariz o autorizada por ley para ejercer el negocio de Fidsicomiso, asl
como velar por el adecuado funcionamiento del negocio de Fideicomisos. La presents Ley
dercga los articulos 36 y 37 de la Lay 1 de 5 enero de 19884, asi como el Decreio Ejecutivo
No.16 del 3 de octubre de 1084, y modifice varios articulos de la Ley 1 del § de enero de
1984. '

&. Aprobacién de estados financieros

Los estados financieros por el afio terminado el 31 de diciembre de 2018, fueron aprobados
por ta administracion det Fiduciario parg su emisién en la fecha 27 de marzo de 2018
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DECLARACION NOTARIAL JURADA
En la Ciudad de Panamd, Capital de la Repablica y Cabecera del Circuito Notarial del
mismo nombre, a 10s diesinneve (19) dfas del mes de febrero de! afio dos mil diecinueve (2019),
ante mi NORMA MARLENIS VELASCO CEDENOQ, Notaria Pliblica Duodéeima del Cireuito de
Panamd, portadora de la cédula niimero ocho-doscientos eincuenta-trescientos treinta v oche (8-
250-338), comparecieron personalmente, JOHN DAVID RAUSCHKOLB, vardn,
estadounidense, mayor de edad, casado, vecino de esta ciudad, con cédula de identidad
personal numero E-ocho-setenta ¥ cuatro mil doscientos cincuenta v uno (E-8-74251),
guien. manifiesta o necésitar inférprete por entender perfectamente el jdioma espafiol;

EDUARDO JOSE FABREGA FLEMAN, varon, panamefio, mayor de edad, casado,

vecino de esta ciudad, con cédula de identidad personal niimero ocho-trescientos ochenta y

nueve-setecientos  veintisiete (8-389-727); NICOLAS PELYHE VARGA, vardn,
panamefio, mayor de edad, casado, vecino de esta ciudad, con céula de identidad personal
nimero  ocho-cuatrocientos  dieciocho-cuatrocientos sesenta v siete (8-418-467), v
GISELLE PINEL DE TEJEIRA, mujer, panamefia, mavor de edad, casada, vecina de
esta ciudad, con cédula de identidad personal nimero tres-ochenta v siete-mil ochocientos
cuarenta ¥ seis (3-87-1846), actuando en sus condiciones de Gerente General, Presidente de
la Junta Directiva, Tesorero de la Junta Directiva y Vice-Presidente Ejecutiva de Finanzas,
respectivamente, de la sociedad anénima denorninada BANCO LA HIPOTECARIA,
S.A., sociedad andnima inscrita a la Ficha trescientos veintitrés mil doscientos cuarenta y
cuatro (323244), actualizada al Documento Redi un millon setecientos ochenta y seis mil
quinientos treinta ¥ ocho (1786538) de la Seccidn de Micropeliculas (Mercantil) del
Registro Péblico, todos con domicilio en Via Espafia, Plaza Regency, cuarto piso (4to.),
corregimiento de Bella Vista, Distrito de Panamd, la cual actia en su cardcter de
Fiduciario de} DECIMO PRIMER FIDEICOMISO DE BONOS DE PRESTAMOS
HIPOTECARTOS (en adelante “EL FIDEICOMISO™), personas a quienes conozco ¥ me
solicitaron que extendiera esta Diligencia Notarial para hacer constar, bajo juramento, con
el fin de dar cumplimiento a Jas disposiciones contenidas en el Acuerdo ocho-dos mil (8-

00) de veintidés (22) de mayo de dos mil (2000), modificado por los Acuerdos N®2.2018,

N®.12-2003, N°.8-2004, N®.2-2007 y N°.1-2009.
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PRIMERO: Declara cada wno de los comparccientes que han revisado el Estado

Financiero Anual de EL FIDEICOMISO, correspondiente al treinta v wno (31) de

diciembre de dos mil dieciocho (2018),

SEGUNDQ: Que a sus juicios, los Estados Financieros no contienen informaciones o

w»\ Bt

“u.m,:,ﬂ.'h
L4

declaraciones falsas sobre hechos de importancia, ni omiten informacién sobre hechos de

importancia que deban ser divulgados en virtud del Decreto Ley uno (1) de mil novecientos

noventa y nusve (1999) y sus reglamentos, o que deban ser divulgados para que las ‘Q%‘!ﬂ@? >
}’!‘JM‘L@MA,
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declaraciones hechas en dicho informe no sean tendenciosas o engafiosas a la luz de las

¢ircunstancias en las que fueron hechas.

TERCERO: Que a sus juicios los Estados Financieros Anuales v cualquier otra e

\nw-m o

. . . A A . . J.lm..i,.(v}e
informacién financiera incluida en los mismos, representan razonablemente en todos sus ‘ilcmmli)
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;iﬁ'\r'f‘mm aspectos la condicion financiera y los resultados de las operaciones de EL

FIDEICOMISO, para el periodo correspondiente del primero (1%) de enero al treinta y uno

(31) de diciembre de dos mil dieciocho (2018).

CUARTQ: Los comparecientes declaran ademas que:

a. Son responsables del establecimiento v manteniniento de controles internos de la

£Impresa.

b. Han disefiado los mecanismos de control interno que garanticen que toda Ja informacion
de importancia sobre EL FIDEICOMISO, sean hechas de su conocimiento,
particularmente durante el periodo en el que los reportes han sido preparados.--n==rrm-rren-eue

¢, Han evaluado la efectividad de los controles internos de EL FIDEICOMISO, dentro
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de los noventa (90) dias previos a la emision de los Estados Financieros. s v}aj:““
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d. Han presentado en los Estados Financieros sus conclusiones sobre la efectividad de los

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

a. Todas las deficiencias significativas que surjan en ¢f marco del disefio v operacién de

los controles internos, que puedan afectar negativamente la capacidad de EL

a»u m,

FIDEICOMISOQ, para registrar, procesar v reportar informacion financiera, ¢ indicado a ;M A‘”}fﬁn\t
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los auditores cualquier debilidad existente en los controles internos.
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empleados que ejerzan un rol significativo en la ejecucion de los controles internos de EL
FIDEICOMISO.

SEXTO: Que cada uno de los comparecientes ha revelado a los auditores externos Ja
existencia o no de cambios significativos en los controles internos de EL FIDEICOMISO,
o cualesquiera ofros factores que puedan. afectar en forma importamte tales controles con
posterioridad a la fecha de su evaluacién, incluyendo la formulacion de acciones
correctivas con respecto & deficiencias o debilidades de importancia dentro de la empresa.--

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

del Mercado de Valores de Panamg.—

Leida como le fue la misma en presencia de los testigos instrumentales, sefiores ALEXIS
GUERREL RODRIGUEZ con cédula de identidad personal némero OCHO-CUATROCIENTOS
OCHENTA Y SEIS-SEISCIENTOS SIETE (8-486-607), v SIMION RODRIGUEZ BONILLA con

cédula de identidad personal nimero NUEVE-CIENTQ SETENTA Y CUATRO-DOSCIENTOS

(9-174-200), ambos mayores de edad, panamefios v vecinos de esta cludad, a quienes conozeo y son

habiles para el cargo, la encontraron conforme, le impartieron su aprobacién y la firman todos para

constancia, por ante mi, el Notario, que doy fe.
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NORMA MA MARILENIS VELASCO CEDENO
NOTARIA PUBLICA DUODECIMA DEL CIRCUITO NOTARIAL DE PANA,
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