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INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES

Aj Fiduciario
Octavo Fideicomiso de Bonos de Préstamos Hipotecarios

Opinion

Hemos auditade ios estados financieros de Octavo Fideicomiso de Bonos de Préstamos
Hipotecarios {el “Fideicomiso”) administrado por Banco La Hipotecaria, S. A. {en adeiante, el
‘Fiduciario”), que comprenden el estado de situacion financiera al 31 de diciembre de 2017, los
estados de resultados, cambios en el patrimonio, y flujos de efectivo por ei afio terminado en esa
fecha, y notas, que comprenden un resumen de las politicas contables significativas y otra
informacion explicativa.

En nuestra opinion, los estados financiercs adiuntos presentan razonablemente, en todos los
aspectos importantes, la situacién financiera del Octavo Fideicomiso de Bonos de Préstamos
Hipotecarios con Banco La Hipotecaria, 8. A, actuando como Fiduciario al 31 de diciembre de
2017, vy su desempefio finantiero y sus flujos de efectivo por el afio terminado en esa fecha de
conformidad con las Nermas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF).

. Basé de fa Opirion

Hemos efectuado nuestra auditoria de conformidad con las Normas Internacionales de Auditoria -
(NIA). Nuestras responsabilidades de acuerdo con dichas normas se describen mas adeiante
en la seccién Responsabilidades del Auditor en Relacion corn la Auditoria de los Estados
Financieros de nuestro informe. Somos independientes del Fiduciaric de conformidad con el
Cédigo de Etica para Profesionales de la Contabilidad del Consejo de Normas Internacionales de
Ftica para Contadores (Codigo de Etlca del IESBA) junto con los requerimientos de ética que son
relevantes a nuestra auditoria de los estados financieros en la Repuiblica de Panama y hemos
cumplido las demas responsabilidades de ética de conformidad con esos requerimientos y con el
Cédigo de Etica del IESBA. Consideramos que Ia evidencia de auditoria gue hemos obtenido es
suficiente y apropiada para ofrecer una base para nuestra opinion.

Asuntos Claves de la Audiforia

Los asuntos clave de la auditoria son aguellos asuntos que, segun nuestro juicio profesional, han
sido los mas significativos en nuestra auditoria de los estados financieros del periodo corriente.
Estos asuntos han sido atendidos en el contexic de nuestra auditoria de ios estados financieros
en su conjuntc y en la formacion de nuestra opinién scbre ellos, y no expresamos una opinién
por separado sobre estos asuntos.
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Reserva para pérdidas en préstamos
Véanse las Notas 4(d), 6 y 8 a jos estados financieros

Asunto clave de lz auditoria Coémo el asunto clave fue atendido en la auditoria
La reserva para pérdidas en préstamos Nuestros procedimientos de auditoria incluyeron:

requiere la aplicacion de juicios y el uso )
de supuestos por pa!—te de[ Fjduciario_ La . Pruebas de condrol SObre IOS calculos de

cartera de préstamos representa el 98% morosidad, calificaciones internas de riesgo de
del total de activos del Fideicomiso. La clientes, revisiones anuales de préstamos,
reserva para pérdidas en préstamos revision de riesgo de clientes y de los modelos
comprende las reservas para préstarnos y metodologias utilizadas.

individualmente evaluados y préstamos

) + Para una muestra de préstamos, examen de
colectivamente evaluados.

los expedientes de crédito de dichos clientes y la
La reserva para deterioro de préstamos revision de la evaluacién de los estimados de
evaluados individualmente es reserva preparados por el Fiduciario.
determinada por una evaluacion de ias
exposiciones caso por caso basada en
juicios y estimados de la gerencia cuando
un evento de deterioro ha ocurrido y el
valor presente de los flujos de efectivo
esperados son inciertos.

= Para el modeio de reserva individual, examen
de los calculos de los flujos de efectivo
considerando los valores de las garantias con
referencia de valuaciones desarolladas por
especialistas.

+ Pruebas de los insumos claves usados en el
calcuio de la reserva de deterioro para los
modelos colectivos.

La reserva colectiva de deterioro es
determinada de acuerdo a la agrupacion
de los préstamos con caracteristicas

similares de riesgo de crédito, + Evaluacién del juicic del Fiduciario sobre los
supuestos relativos a las condiciones de la
economia actuales y las condiciones de crédito
que pueden cambiar el nivel real de perdidas,
basadas en nuestra experiencia y conocimiento
de 1a industria.

» Evaluacién de los perfiles de morosidad para
los préstamos hipotecarios.

+  Evaluacion con nuestros especialistas de los
modeios de reserva colectiva y recalculo de esa
reserva.

Responsabilidades del Fiduciario en refacién con los Estados Financieros

&l Fiduciario es responsable de la preparacion y presentacion razonable de los estados financieros
de conformidad con las NHF, y del control interne 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.

-

GISELLE DETEIEIRA




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, segin corresponda, los
asuntos reiacionados con la condicién de negocio en marcha vy utilizando 1a base de contabilidad de
negocio en marcha, a menos que el Fiduciario y/o los Fideicomitentes tengan la intencion de liquidar
el Fideicomiso 0 cesar sus operaciones, o bien no haya otra alternativa realista, mas que ésta.

La Hipotecaria (Holding), Inc. (en adelante el “Fideicomitente”}, es responsable de fa supervisién del
proceso de informacién 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 gue contenga nuestra opinién. Seguridad razonable es un alto grado de
seguridad pero no garantiza que una auditoria efectuada de conformidad con las NIA siempre
detectara un error de importancia relativa cuando este exista. Los errores pueden deberse a fraude
o error y se consideran de importancia relativa si, individualmente o de forma agregada, puede
preverse razonablemente que influyan en las decisiones econdémicas que los ustarios toman
basandose en estos estados financieros.

Como parte de una auditoria de conformidad con ias NIA, aplicamos nuestro juicio profesional v
mantenemaos una actitud de escepticismo profesional durante toda la auditoria. También:

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

* Obtenemos entendimiento del conirol interno relevante para la auditoria con el fin de
disefiar procedimientos de auditoria que sean apropiados en las circunstancias, pero no con
el propdsito de expresar una opinién sobre la efectividad del 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 Fidugiario.

» Concluimos sobre lo apropiado de la utilizacion, por el Fiduciario, de la base de contabilidad
de negocio en marcha y, basandenos en la evidencia de auditoria obtenida, concluimos
sobre si existe o no una incertidumbre de importancia relativa relacionada con eventos o
condiciones gue pueden generar dudas significativas sobre la capacidad del Fideicomiso
continuar como negocio en marcha. Si concluimos que existe una incertidumbre de
importancia relativa, se requiere que llamemos [a atencion en nuestro informe de
auditoria sobre la correspondiente informacion revelada en los estados financieros o, si
dichas revelaciones no son adecuadas, que modifiqguemos nuestra opinién. Nuestras
conclusiones se basan en {a evidencia de auditoria obtenida hasta [a fecha de nuestro
informe de auditorfa. Sin embargo, eventos o condiciones futuras pueden causar que el
Fideicomiso deje de ser un negocio en marcha.
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» Evaluamos la presentacion en su conjunto, la estructura y el contenido de los estados
financieros, incluyendo la informacion revelada, y si los estados financieros representan las
transacciones y eventos subyacentes de un modo que logran una presentacién razonable.

Nos comunicamos con el Fiduciaric en relacién con, entre ctros asuntos, el alcance y ia
oportunidad de ejecucion planificados de la auditoria y los hallazgos significativos de la
auditoria, incluyendo cualesquiera deficiencia significativa del control interno que identifiguemos
durante la auditoria.

Tambien proporcionamos al Fiduciaric una declaracidn de que hemos cumplido los
requerimientos de ética relevantes en relacidén con 1a independencia y les comunicamos todas
ias refaciones y otros asuntos gque consideremos razonablemente que puedan afectar nuestra
independencia y, cuando sea aplicable, las correspondientes salvaguardas.

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

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

Kone

Panama, Republica de Panama
27 de marzo de 2018

A
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OCTAVO FIDEICOMISO DE BONOS DE PRESTAMOS HIPOTECARIOS
{Con Banco La Hipotecaria, S. A., actuando como Fiduciario)

(Panama, Republica de Panama)
Estado de Situacion Financiera
31 de diciembre de 2017

(Cifras en Balboas)

Activos

Efectivo en bancos

Préstarnos hipotecarios residenciales, neto
Intereses por cobrar

Cuentas por cobrar

Impuestos sobre la renta pagado por anticipado

Activos adjudicadas para la venta
Total de activos

Pasivos y Patrimonio

Bonos por pagar
Intereses por pagar

Cuentas por pagar
Total de pasivos

Patrimonio
Total de pasivos y patrimonio

11

9 13
10, 13

13

2017 2016
500,875 839,569
35,717,220 39,398,814
102,723 111,124
2,044 303,048
64,408 64,488
33,474 0
36,420,934 40,716,854
35,315,886 39,378,008
106,627 106,508
993,421 1,227,338
36,415,934 40,711,854
5,000 5,000
36,420,934 40,716,854

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

que forman parte infegral de los estados financieros.

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

Estado de Resultados
Por el afie terminado el 31 de diciembre de 2017

(Cifras en Balboas)

Nota 2017 2016

Ingresos por intereses:

Préstamos 2,479,962 2,695,947

Depdsito en banco 362 466
Total de intereses 2,480,324 2,696,413
Gastos de intereses sobre bonos 9 1,675 944 1,880,007
Ingreso neto de intereses antes de provision 804,380 806,406
Provisién (reversidn) para pérdidas en préstamos 8 615 (870)
Ingreso neto de intereses después de provision 803,765 807,276
Otros ingresos 11 7,502 50,168
Gastos de operaciones:

Comisiones 2 798,844 832,154

Otros 11,323 25,290
Total de gastos de operaciones 811,267 857,444
Excedente de ingresos sobre gastos 0 4]

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

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

Estado de Cambios en el Patrimonio
Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2017

(Cifras en Balboas)

B2
[
b
~~f

Patrimonio del Fideicomiso:
Saldo al inicic y final del afio 5000

N
(=]
ey
<€

|

5,000

Ef estado de cambios en el patrimonio debe ser ieido en conjunto con las
notas que forman parte infegral de los estados financieros.
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OCTAVO FIDEICOMISO DE BONOS DE PRESTAMOS HIPOTECARIOS

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

(Panama, Republica de Panama)
Estado de Flujos de Efectivo
Por el afic terminado el 31 de diciembre de 2017

(Cifras en Balboas)

Actividades de operacion:

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

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

Efectivo generadeo de operaciones:
intereses recibidos
Intereses pagados

Flujos de efectivo de las actividades de operacion

Actividades de financiamiento:
Bonos por pagar

Flujos de efectivo de las actividades de financiamiento

Disminucion neto en efectivo
Efective al inicic del afio
Efectivo al final del aiio

2017 2016
615 (870)
(2,480,324) (2,696,413)
1,675,944 1,890,007
3647305 - 5494237
301,005 375,826
(233,917) (278,005)
2,488,725 2,673,357
{1,675,825) (1,906,523)
3,723,528 5,551,616
(4,062,122)  (5,608,306)
(4.062,122)  (5,609,308)
(338,594) (57 690)
839,560 897,259
500,976 839,569

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

forman parte integral de fos estados financieros.
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OCTAVO FIDEICOMISO DE BONOS DE PRESTAMOS HIPOTECARIOS
{Con Banco La Hipotecaria, S. A,, actuando como Fiduciario)

(Panama, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros

31 de diciembre de 2017

{Cifras en Balboas)

(1) Constitucién del Fideicomiso y Fiduciario
La Hipotecaria (Holding), Inc., una comparia constituida bajo las leyes de las Islas Virgenes
Britanicas, es duefa de la totalidad de las acciones emitidas con derecho a voto de Banco La
Hipotecaria, S. A., entre otras compaifiias. El principal accionista de La Hipotecaria (Holding),
inc. es Grupo ASSA, S. A en un 69.01%.

Banco La Hipotecaria, S. A., (“el Fiduciario o Administrador”) antes La Hipotecaria, S. A, fue
constituida el 7 de noviembre de 1998 bajo ia ley de sociedades de la Repiiblica de Panama.
Segun resolucién S. B. P. N° 127-2010 de 4 de junio de 2010 la Superintendencia de Bancos
de Panama otorga Licencia Bancaria General para iniciar operaciones oficiaimente como
Banco el 7 de junio de 2010. Su actividad principal es otorgar préstamaos hipotecarios
residenciales y personales; y administrar y titularizar créditos hipotecarios residenciales y
personales. ‘

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

Mediante Escritura Publica del 4 de enero de 2007, La Hipotecaria (Holding), Inc., como
Fideicomitente y Fideicomisario, y Banco La Hipotecaria S. A. como Fiduciario, constituyeron
el Octavo Fideicomiso de Bonos de Préstamos Hipotecarios (el Fideicomiso), con los
objetivos de, enfre ofros, traspasar una cartera de créditos hipotecarios a un fideicomiso de
garanitia (el Fideicomiso de Garantia) para respaldar el pago de bonos a ser emitidos por el
fiduciario del Octavo Fideicomiso de Bonos de Préstamos Hipotecarios. Banco General,
S. A, actlia como Fiduciario del Fideicomiso de Garantia y agente de pago y Banco La
Hipotecaria, S. A, como Administrador en el Fideicomiso de Garantia. El Administrador,
sujeto a los términos y condiciones del Contrato de Administracion, tiene la obligacién de
administrar, por cuenta y en representaciéon del fiduciario del Fideicomiso de Garantia, los
créditos hipotecarios, incluyendo el establecer y operar ias cuentas administrativas y
operativas, pagar los gastos ordinarios y determinar los abonos a capital e intereses de los
bonos, entre otros deberes. Este Fideicomiso inicid operaciones en el mes de febrero de
2007.

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

Estos estados financieros fueron autorizados por el Administrador para su emision el 27 de
marzo de 2018,

-
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OCTAVO FIDEICOMISO DE BONOS DE PRESTAMOS HIPOTECARIOS
{Con Banco La Hipotecaria, S. A., actuando como Fiduciario)
(Panama, RepuUblica de Panama)

Notas a los Estados Financieros

{2)

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

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

El Fiduciario podra emitir y vender mediante oferta plblica bonos de préstamos
hipotecarios hasta por ia suma de noventa millones de ddlares (US$90,000,000), moneda
de curso legal de los Estados Unidos de América; comprar créditos hipotecarios a Banco
La Hipotecaria, S. A. con los fondos generados por la venta de los bonos hipotecarios v,
en virtud de estas actividades, ejercer todas las funciones y responsabilidades inherentes
al emisor de valores negociables y acreedor hipotecario.

Los bonos de préstamos hipotecarios deberan ser emitidos en denominaciones de
B/.1,000 o multiplos de dicha suma, en forma nominativa y registrados, sin cupones
adheridos, en dos (2) series. Los Bonos seran registrados en la Superintendencia det
Mercado de Valores de Panama y seran vendidos en oferta plblica primaria a través de la
Bolsa de Valores de Panama, S. A.

L.os bonos de préstamos hipotecarios estaran respaidados exclusivamente por los actives
del Octave Fideicomiso de Bonos de Préstamos Hipotecarios y por un Fideicomiso de
Garantia constituido por el Fiduciario del Octavo Fideicomisc de Bonos de Préstamos
Hipotecarios, como Fideicomitente, y Banco General, S. A. como Fiduciario del
Fideicomiso de Garantia, en beneficio de los tenedores de los bonos cuyos activos seran
principalmente los créditos hipotecarios.

El Octavo Fideicomiso de Bonos de Préstamos Hipotecarios utilizara los fondos
provenientes de la colocacion de los bonos principalmente para cancelar a Banco La
Hipotecaria, 8. A. el precio pactadoc por la adquisicion de crédites hipotecarios
residenciales o pagara dicho precio mediante la emisidn y entrega a Banco La
Hipotecaria, S. A de |os bonos.

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

El vencimiento de los bonos de préstamos hipotecarios sera el 19 de diciembre de 2036 0
la fecha en que venza el (ltimo crédito hipotecario, 1o que ocurra de dltimo. El
Fideicomiso podra realizar pagos parciales de capital mensualmente en el caso de fos
bonos de Serie A y una vez amortizado en su totalidad el capital de los bonos Serie A se
podran realizar pagos parciales de capital a los Bonos Serie B. El pago de capital de los
bonos Serie A goza de prelacion schre el pago de capital de ios bonos Serie B,

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

Notas a los Estados Financieros

{2) Condiciones Generales del Fideicomiso, continuacion

» La comisidn que recibe el Administrador por la administracién de los fondos en
fideicomiso es una comision calculada con base a cuatro dieciseisavos del uno por ciento
(0.25%) anual del saido inscluto de capital de los créditos hipotecarios, pagadera
mensualmente. La comisién gue recibe el Fiduciario del Fideicomiso de Garantia sera
calculada con base a un octave de uno por ciento (0.125%) anual del saldo insoiuto de
capital de los créditos hipotecarios, pagadera mensualmente. La comisidn que recibe el
Agente de Pago del fideicomiso sera calculada con base a un dieciseisavo de unc por
ciento (0.0625%) anual del saldo insoluto de capital de ios créditos hipotecarios, pagadera
mensualmente. Durante el afic terminado el 31 de diciembre de 2017, el Fideicomiso
pagsd en concepto de comisiones ia suma de B/.160,228 (2016: B/.180,850) al Fiduciario
administrador, Fiduciario de garantia y agente de pago.

Ademas de la comisioén de administracion, el Administrador recibira como compensacion
por los servicios prestados bajo el Contrato de Administracion las sumas que
mensualmente paguen los deudores en concepto de gastos de manejo segln los
términos de los contratos de crédito. Ademas de la comision de administracién y la
compensacion antes descrita, el Administrador tendra derecho a recibir (a) de las
compafiias de seguros cualquier compensacién que acuerde de tiempo en tiempo por el
manejo de las polizas de seguros, (b} las comisiones pagadas por los clientes en relacién
con la renovacion o reestructuracion de sus contratos de créditos y (c) las penalidades
cobradas en relacién con la mora en el pago de los créditos hipotecarios. Esta
compensacion sera pagada directamente al Administrador por las companias de seguros
o los clientes, segtn sea el caso.

Los gastos ordinarios, tales como los gastos administrativos, secretariales, contables, de
papeleria, de comunicaciones y de correos, incurridos por el Administrador en el ejercicio
ordinario de sus obligaciones segiin el Contrato de Administracién correran por cuenta del
Administrador.

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

La Hipotecaria (Holding) Inc., Banco La Hipotecaria 8. A., Banco General, S. A, v sus
respectivos accionistas, subsidiarias o afiliadas, no garantizan o responderan por las
obligaciones del Octavo Fideicomiso de Bonos de Préstamos Hipotecarios incluyendo el pago
de los bonos de préstamos hipotecarics.

a
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3)

4

Condiciones Generales del Fideicomiso, continuacion

Sujeto a los términos del Contrato de Administracién que establece una prelacion de pagos
de los fondos disponibles, Banco La Hipotecaria S. A., en su calidad como Fiduciario Emisor
puede recibir de los fondos en fideicomiso una comisién eguivalente hasta treinta puntos
basicos (0.30%) anual de! saldo insoluto de capital de los créditos hipotecarios, acumulado
mensualmente y pagadero segin la disponibilidad de fondos y de acuerdo a las condiciones
establecidas en el Contrato de Adminisiracion y los otros Documentos de Contratacion. Al 31
de diciembre de 2017, el Fideicomiso pagd al Fiduciario Emisor comisiones por B/.927 526
(2016: B/.912,685). Sujeto a los términos del Contrato de Administracion gue establece una
prelacion de pagos de los fondos disponibles, Banco La Hipotecaria 8. A, como
Administrador puede recibir mensualmente de los fondos en fideicomiso un incentivo por
buena cobranza equivalente a la cantidad de los fondos disponibles después de cumplir con
todas las ofras obligaciones establecidas en el Fideicomiso Emisor, y pagadero solamente
segun la disponibilidad de fondos y de acuerdo a las condiciones establecidas en ¢l Contrato
de Administracion y los otros Documentos de Contratacidon. Al 31 de diciembre de 2017, el
Fideicomiso no habia pagado al Administrador comisiones por incentivo por buena cobranza.

| os ingrescs del fideicomiso permitieron registrar para el pago de estas comisiones un monto
de B/.924,097 (2016: B/.1,211,907) el cual esta registrado en el rubro de cuentas por pagar
en el estado de situacién financiera.

Base de Preparacion

(a) Declaracion de Cumplimiento
Estos estados financieros del Fideicomiso han sido preparados de conformidad a las
Normas Internacionales de Informacién Financiera (NIIF).

{b) Base de Medicion
Los estados financieros fueron preparados sobre la base del cosfo histérico,

{c) Moneda Funcional y de Presentacion
Los estados financieros estan presentados en balboas (B/.) la unidad monetaria de la
Republica de Panama, la cual esta a la par y es de libre cambio con el délar {USS) de
los Estados Unidos de América. La Repdblica de Panama no emite papel moneda
propia y, en su lugar, el délar (US$) de los Estados Unidos de América es utilizado
como moneda de curso legal. La moneda funcional del Fideicomiso es el Balboa.

Resumen de Politicas de Contabilidad Significativas
Las politicas de contabilidad detaliadas a continuacidn han side aplicadas consistentemante
por el Fideicomiso a todos los periodos presentados en estos estados financieros.

(a) Medicion del Valor Razonable
El valor razonable es el precic que seria recibido por vender un activo o pagado al
transferir un pasivo en una transaccién ordenada entre participantes del mercado
principal en Ia fecha de medicién, o en su atsencia, en el mercado mas ventajoso al
cual el Fideicomiso tenga acceso en el momento. El valor razonable de un pasivg
refleja el efecto del riesgo de incumplimiento.

12 -
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Resumen de Politicas de Coatabilidad Significativas, continuacién

(b)

(c)

(d)

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

Cuande no existe un precio cotizado en un mercado activo, el Fideicomiso utiliza
técnicas de valuacién que maximizan el uso de datos de entradas observables
relevantes y minimizan el uso de datos de eniradas no observables. La técnica de
valuacion escogida incorpora todos los faciores que los participantes del mercado
tendrian en cuenta al fijar el precio de una transaccion.

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

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

pago.

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

Préstamos

Los préstamos son activos financieros no derivados con pagos fijos o determinables que
no se cotizan en un mercado activo. Los préstamos son iniciaimente medidos al valor
razonable mas los costos de originacién y cualguier medicion subsecuente al costo
amortizado utilizando el método de tasa de interés efectiva.

Deterioro de Aclivos

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

Reserva para Pérdidas en Préstamos

La Administracién evalla a cada fecha del estado de situacién financiera, si existe
alguna evidencia objetiva de deterioro de un préstamo o cartera de préstamos. FEl
monto de pérdidas en préstamos determinados durante el periodo se reconoce como
gasto de provisidn 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 cuenta de reserva v las
recuperaciones subsiguientes de préstamos previamente castigados como inc 285,
aumentan a ta cuenta de reserva.

13 -
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Resumen de Politicas de Contabilidad Significativas, continuacién

(e)

Las pérdidas por deterioro se determinan utilizando dos metodologias para determinar
si existe evidencia objetiva de! deterioro, es decir, individuaimente para los préstamos
que son individualmente significativos y colectivamente para los préstamos gue no son
individuaimente significativos.

(d.1) Préstamos Individuaimente Evaluados

Las pérdidas por deterioro en préstamos individuaimente evaiuados se determinan
con base en una evaluacién de las exposiciones caso por case. Si se 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 evalla colectivamente por deterioro. La pérdida por deterioro es
calculada comparando el valor actual de los flujos de efectivo futuros esperados,
descontados a la tasa efectiva original del préstamo, contra su valor en libros
actual y el monto de cualquier pérdida se reconoce come una provision para
perdidas en el estado de resultados. El valor en libros de los préstamos
deteriorados se rebaja mediante el uso de una cuenta de reserva.

(d.2) Préstamaos Colectivamente Evaluados

Para los propésitos de una evaluacion colectiva de deterioro, el Fideicomiso
principalmente utiliza modelos estadisticos de tendencias histéricas de
probabilidad de incumplimiento, a oportunidad de las recuperaciones y el monto
de la pérdida incurrida, y realiza un ajuste si las condicicnes actuales econémicas
y crediticias son tales que es probable que las pérdidas reales sean mayores o
menores que las sugeridas por las tendencias historicas. Las tasas de
incumplimiento, las tasas de pérdida y el plazo esperadec de las recuperaciones
futuras son regularmente comparados contra los resultados reales [para asegurar
que sigan siendo apropiados.

(d.3} Reversion por Deterioro

Si en un periodo subsecuente, el monto de la pérdida por deterioro disminuye y la
disminucion pudiera ser objetivamente relacionada con un evento ocurrido
después de que el deterioro fue reconocido, la pérdida previamente reconocida
por deterioro es reversada disminuyendo la cuenta de reserva para deterioro de
préstamos. E! monto de cualquier reversién se reconoce en el estado de
resultados.

(d.5) Prestamos Renegociados o Reestructurados

Los préstamos renegociados o reestructurados son aquellos a los cuales se les ha
hecho una renegociacion o reestructuracion debido a algun deterioro en la
condicion financiera del deudor, y donde la Administracién considera conceder
algun cambio en los pardmetros de crédito.

Titutos de Deuda Emitidos
El Fideicomiso clasifica los instrumentos de deuda como pasivas financieros de acuerdo
con la sustancia de los términas contractuales del instrumento.
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Resumen de Politicas de Contabilidad Significativas, continuacién

(9

fe)

(h)

Los instrumentos de deuda son medidos inicialmente al valor razonabile, neto de los
costos de transaccion y subsecuenternente se miden al costo amortizado, utitizando el
método de tasa de inferés efectiva.

Ingresos y Gastos por intereses

Los ingresos y gastos por intereses son reconocidos generalmente en el estado de
resuitados para todos los instrumentos financieros presentados a costo amortizado
usando el método de tasa de interés efectiva.

El método de tasa de interés efectiva es un método de calculo del costo amortizado de
un activo o un pasivo financiero y de imputacién detf ingreso o gasto financiero a lo largo
del periodo relevante. Cuando se calcula la tasa de interés efectiva, el Fideicomiso
estima los flujos de caja considerando todos los términos contractuales del instrumento
financiero pero no considera pérdidas futuras de créditos. El calculo incluye todas las
comisiones y cuotas pagadas o recibidas enire las partes del contralo gque son parte
integral de la tasa de interés efectiva, los costos de transaccion y cualguier otra prima o
descuentos. Los costos de fransaccidn son los costos de originacién, directamente
atribuibles a la adquisicion, emision o disposicién de un activo o pasivo.

Activos adjudicados para fa venta

Los bienes adjudicados para la venia se reconccen al valor mas bajo entre valor en
libros de los préstamos no cancelados y el valor estimado realizable de mercado de las
oropiedades. La Administracion ha juzgado necesario, segun aplique, mantener una
reserva para pérdida contra cualguier deterioro significativo que afecte las propiedades
no vendidas. La provision para deterioro se reconoce en el estado de resultados.

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

En julio de 2014, el International Accounting Standards Board (IASB) emitié la version
final de la Norma Internacional de Informacién Financiera No. 9 (NHF 9) Instrumentos
Financieros, la cual reemplaza [a Norma Internacional de Contabilidad No. 39 (NIC 39).

La NHF 9 es efectiva para los periodos anuales que comiencen a partir del 1 de enero
de 2018.

. NIIf 9 - Estrategia de implementacién
El proceso de implementacion de NIIF 9 del Fideicomiso es regido por un Comité
cuyos miembros incluyen representantes de las areas de riesqo, finanzas,
operaciones y funciones de tecnologia de la informacién (T1) del Fiduciaric. Este
Comité se reunio durante el afo 2017, para retar ios supuestos clave, tomar
decisiones y monitorear €l avance de implementacién en todos los niveles def
Fideicomiso, incluyendo la evaluacion sobre la suficiencia de recursos.

El Fideicomiso ha completado una evaluacion preliminar del impacte y andlisis
contable; y ha completado los trabajos sobre el disefio y desarrollo Gdelos,
sistemas, procesos y controles.
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Resumen de Politicas de Contabilidad Significativas, continuacion
II. Clasificacién y medicion — Activos financieros

La NiF 8 contiene un nuevo enfoque de clasificacion y medicidén para los activos
financieros que refleja el modelo de negocios en el que los activos son gestionados
y sus caracteristicas de fiujos de efectivo.

La NHF 9 incluye tres categorias de clasificacion principales para los activos
financieros: medidos al costo amortizado {CA), al valor razonable con cambios en
otras utifidades integrales (VRCOUI), y al valor razonable con cambios en resultados
{(VRCR).

La norma elimina las categorias existentes de la NIC 39 de mantenidos hasta su
vencimiento, préstamos y partidas por cobrar e inversiones disponibles para la
venta.

Un active financierc es medido a costo amortizado y no a valor razonable con
cambios en resultados si cumple con ambas de las siguientes condiciones:

1. El activo es mantenido dentro de un modelo de negocio cuyo objetivo es
mantener activos para obtener fiujos de efectivo contractuales; y

2. Los términos contractuales del activo financiero establecen fechas especificas
para los flujos de efectivo derivados solamente de pagos a principal & intereses
sobre e saldo vigente.

Un instrumento de deuda es medido a VRCOUI solo si cumple con ambas de las
siguientes condiciones y no ha sido designade como VRCR:

1. El active es mantenido dentro de un modelo de negocio cuyo obietivo es logrado
al cobrar flujos de efective contractuales y al vender estos activos financieros; y;

2. Los términos contractuales del activo financiero establecen fechas especificas
para los flujos de efectivo derivados solamente de pagos de principal e intereses
sobre e saldo vigente.

Durante el reconocimiento iniciat de inversiones en instrumentos de patrimonio no
mantenidas para negociar, el Fideicomiso puede elegir irrevocablemente registrar
los cambios subsecuentes en valor razonable como parte de las otras utilidades
integrales. Esta eleccién se debe hacer sobre una base de instrumente por
instrumento.

Todos los otros activos financieros seran medidos a su vaior razonable con cambios
en resultados.

Adicionalmente, en el reconocimiento inicial, el Fideicomiso puede designar de
manera irrevocable un activo financiero que cumple con los reguerimientos de
medicion a CA o0 VRCOU! a ser medido a VRCR si al hacerlo se elimina ¢ se reduce
significativamente una asimetria contable que pudiese ocurrir de no hacerlo,_.

-
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Resumen de Politicas de Contabilidad Significativas, continuacion

Un activo financiero es clasificado en una de las categorias mencionadas en su
reconocimiento inicial. Sin embargo, para los activos financieros mantenidos al
momento de aplicacion inicial, la evaluacion del modeio de negocic se basa en
hechos y circunstancias a la fecha. Adicionalmente, NIF 9 permite nuevas
designaciones electivas a VRCR o VRCOUI a ser realizadas en la fecha de
aplicacion inicial y permite o requiere revocacion de elecciones previas de VRCR a
ta fecha de aplicacion iniciai dependiendo de los hechos y circunstancias a esa
fecha.

Bajo fa NIIF 9, los derivados incorporados en contratos en los que el anfitrién es un
activo financiero dentro det alcance de la norma nunca se bifurcan. En cambio, se
eval(a ia clasificacion del instrumento financiero hibrido tomado como un todo.

Evaluacién def modelo de negocio

El Fideicomiso realizé una evaiuacion del objetivo del modelo de negocio en el cual
se mantiene los instrumentos financieros a nivel de portafolio para reflgjar, de la
mejor manera, la forma en que se gestiona el negocio y en que se proporciona la
informacion a la gerencia. La informacion que fue considerada incluyé:

« Las politicas y los objetivos sefialados para la cartera y la operacién de esas
politicas en la practica. Estas inciuyen si la estrategia de la gerencia se enfoca en
cobrar ingresos por intereses contractuales, mantener un perfil de rendimiento de
interés concreto o coordinar la duracidn 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 ia venta de los actives:

+ Como se evaluan e informa al respecto al personal clave de la gerencia del
Fideicomiso sobre el rendimiento de la cariera;

* Los riesgos que afectan al rendimiento del modelo de negocio (y los activos
financieros mantenidos en el modelo de negocio) y la forma en que se
administran dichos riesgos;

+ Cdmo se retribuye a los gestores del negocio (por ejemplo, si la compensacién se
basa en el valor razonable de los activos gestionados o sobre los fiujos de
efectivo contractuales obtenidos); y

* La frecuencia, el vaior y el calendario de las ventas en periodos anteriores, las
razones de esas ventas y ias expectativas sobre |a actividad de ventas futuras.

Los activos financieros que son mantenidos para negociar o son gestionados Y CUyo
rendimiento es evaluado sobre una base de valor razonable, son medidos a valor
razonable con cambios en resultados debido a que estos no son mantenidos para
cobrar flujos de efectivo confractuales ni para obtener flujos de efectivo
contractuales y vender activos estos financieros.
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i

Evaluacion si los flujos de efectivo contractuales son sofamente pagos de principal e
intereses

Para el proposito de esta evaluacion, “principal” es definido como el valor razonable
del activo financiero al momento de reconocimiento iniciai. “Interés” es definido
como la consideracion del valor del dinero en el tiempo y por el riesgo de crédito
asociado al monto del principal vigente a un periodo de tiempo particular y por otros
riesgos basicos de un acuerdo de préstamos y otros costos asociados (ej. riesgo de
liquidez y costos administrativos), al igual que el margen de rentabilidad.

Al evaluar si los flujos de efectivo contractuales son solamente pagos de principal e
intereses, el Fideicomiso considerara los términos contractuales del instrumento.
Esto incluira la evaluacion para determinar si el activo financiero contiene un término
contractual que pudiese cambiar el periodo o monto de los flujos de efectivo
contractuales a tal modo que no cumpla con esta condicién. Al hacer esta
evaluacién el Fideicomiso considerara:

+ Eventos contingentes que cambiardn el monto y periodicidad de los flujos de
efectivo;

» Condiciones de apalancamiento;

* Términos de pago anticipado y extension;

» Terminos que limitan al Fideicomisc para obtener flujos de efectivo de activos
especificos (g]. acuerdos de activos sin recursos); y

- Caracteristicas que modifican las consideraciones para el valor del dinero en el
tiempo (g]. revisién periddica de tasas de interés).

» Las inversiones en valores mantenidas hasta su vencimiento medidas a costo
amortizado bajo NIC 39 generaimente mantendran esta medicion baje NIlF 8.

* Los instrumentos en valores medidos a VRCR bajo NIC 39 generalmente
mantendran esta medicion bajo NilF 9; e

« Inversiones en patrimonio clasificadas como disponibles para la venta bajo NiC
39 generalmente seran medidas a VRCR bajo NIIF 9.

Evaluacion de impacto prefiminar

Basado en la evaluacién preliminar de alto nivel sobre los posibles cambios en
clasificacion y medicién de activos financieros mantenidos al 31 de diciembre de
2017, podemos determinar que los préstamos y depositos bancarios que son
clasificados como préstamos y cuentas por cobrar y medidos a costo amortizado
baje NIC 39 generalmente mantendran esta medicién bajo NIiF 9.

La evaluacion anterior, es preliminar y puede cambiar debido a que la NUF 9
requerira que el Fideicomiso revise sus procesos, politicas y controles internos
contables y estos cambios aun no han sido completados.

Deterioro de activos financieros
La NIIF 9 reemplaza el modelo de ‘pérdida incurrida’ de la NIC 39 por un o de
‘pérdida crediticia esperada’ {PCE).

-
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Esto requerira que se aplique juicio considerable con respecto a cdmo los cambios
en los factores economicos afectan la PCE, lo que se determinara sobre una base
promedio ponderada.

El nuevo modelo de deterioro sera aplicable a los siguientes activos financieros que
no son medidos a VRCR:

» Instrumentos de deuda;
» Compromises de préstamos emitidos.

No se reconocera pérdida por deterioro sobre inversiones en instrumentos de
patrimonio.

Bajo la NIIF 9, las reservas para pérdidas se reconoceran a monto igual a la PCE
durante el tiempo de vida del activo, excepto en los siguientes casos en los cuales el
monto reconascido equivale a PCE de 12 meses:

« Inversiones en instrumentos de deuda que se determina que reflejan riesgo de
crédito bajo a la fecha de reporte; y

« Otros instrumentos financieros sobre los cuales el riesgo de crédito no ha
incrementado significativamente desde su reconocimiento inicial.

La evaluacién de si se ha presentado un incremento significativo en el riesgo de
credito de un activo financiero es uno de los juicios criticos implementados en el
modelo de deterioro de NiIF 8.

La PCE a 12 meses es la porcion de la PCE que resulta de eventos de pérdida
sobre un instrumento financiero que son posibles dentro de un lapso de 12 meses
posterior a la fecha de reports.

Medicion de la PCE
La PCE es ia probabilidad ponderada estimada de pérdida crediticia y es medida de
fa siguiente manera;

= Los activos financieros que no presentan deterioro crediticio a la fecha de
reporte: el valor presente de todos los atrasos de pagos contractuales de efectivo
(ej. ta diferencia entre los flujos de efectivo adeudados al Fideicomiso de acuerdo
al contrato y los flujos de efectivo que el Fideicomiso espera recibir);

« Activos financieros que estan deteriorados a la fecha de reporte: la diferencia
entre al valor en libros y el valor presente de los flujos de efectivo futuros
estimados;

= Compromisos de préstamos pendientes: el valor presente de la diferencia entre

tos flujos de efectivo contractual que son adeudados a el Fideicomiso en el caso
que se ejecute el compromiso y tos flujos de efectivo que el Fideicomiso espera
recibir; y
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Los activos financieros que estan deteriorades son definidos por la NIIF 9 de manera
similar & los activos financieros deteriorados bajo NIC 38.

Gefinicién de pérdida
Bajo NIIF 9, el Fideicomiso considerara un activo financiero en incumplimiento
cuando:

« Es poco probable que el deudor pague completamente sus obligaciones de
credito a el Fideicomiso, sin curso de acciones por parte del Fideicomiso para
adjudicar colateral (en el caso que mantengan); o

* El deudor presenta morosidad de mas de 90 dias en los préstamos personales y
mas de 180 dias en los préstamos hipotecarios.

Al evaluar si un deudor se encuentra en incumplimiento, el Fideicomiso considerara
indicadores gue somn:

= Cualitativos - incumplimiento de clausulas contractuales

+ Cuantitativos - Estatus de morosidad y no pago sobre otra obligacién del mismo
emisor. El Banco estd desarrollando un modelo de calificacion que se espera su
maduracion esté lista entre los afios 2019 y 2020.

Los insumos utilizados en la evaluacién de si los instrumentos financieros se
encuentran en incumplimiento y su importancia puede variar a través del tiempo
para refiejar cambios en circunstancias y los efectos que puedan tener los
resultados de la maduracion del modelo de calificacion.

incremento Significativo en ef Riesgo de Crédito

Bajo NIIF 9, cuando se determina si el riesgo de crédito de un activo financiero ha
incrementado significativamente desde su reconocimiento inicial, el Fideicomiso
considerara informacion razonable y sustentable que sea relevanie y esté disponible
sin costo o esfuerzo desproporcionado.

El Fideicomiso espera identificar si ha ocurrido un incremento significativo en el
riesgo de crédito para exposicion como sigue;

+ Para los préstamos se uliliza el estatus de morosidad como criterio para
incremento significativo de riesgo. E! Banco esta desarroflando un modele de
calificacion que se espera su maduracion esté lista entre los afios 2019 y 2020.

+ Para las inversiones se utiiza los cambios en la calificacién de riesgo del

instrumento financiero.
é -
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(4)

Resumen de Politicas de Contabilidad Significativas, continuacion

Calificacion de Riesgo de Crédito

El Fideicomiso asignard cada exposicién a una calificacidon de riesgo de crédito
basada en una variedad de datos que se determine sea predictiva del Pl por
morosidad obtenidas por matrices de transicion y estara incorporando las variables
cualitativas para fortalecer el modelo. E! Fideicomiso espera utilizar estas
calificaciones para propositos de identificar incrementos significativos en el riesgo de
crédito bajo NIIF 9. Las calificaciones de riesgos de crédito son definidas utilizando
factores que son indicativos de riesgo de pérdida.

Generando la estructura de término de la Pl

Se espera que las calificaciones de riesgo de crédito sean el insumo principal para
determinar la estructura de término de la Pl para las diferentes exposiciones. El
Fideicomiso tiene la intencion de obtener informacién de desempefio y pérdida
sobre las exposiciones al riesgo de crédito analizadas por pais, tipo de producto
{con o sin garantia) y deudor asi como por la calificacion de riesgo de crédito.

El Fideicomiso disefid y probd modelos estadisticos para analizar los datos
recolectados y generar estimados de la Pl por medio de multiples matrices de
transicion, sobre la vida remanente de las exposiciones y como se espera que estas
cambien en transcurso del tiempo.

Se espera que este andlisis incluya Ia identificacion y calibracion de relaciones entre
cambios en las tasa de pérdida y los cambios factores macro econémicos clave, al
igual que un analisis del impacto de otros factores sobre el riesgo de pérdida. Para
la mayoria de las exposiciones, los indicadores macro econémicos ciave
generalmente incluyen: IMAE, tasa de desempleo, PIB, entre otras variables.

El Fideicomiso tiene la intencidn de formular una vision “caso a caso” de las
proyecciones futuras de las variables econémicas relevantes asi como un rango
representativo de otros escenarios de proyeccién basados en las recomendaciones
del Comité de Riesgo del Fideicomiso y de expertos en economia, tomando en
consideracién una variedad de informacién externa actual y proyectada. El
Fideicomiso planea utilizar estas proyecciones para ajustar sus estimados de la Pl

Determinar si ef riesgo de crédito ha incrementado significativamente

Los criterios para determinar si el riesgo de crédito ha incrementado
significativamente varia dependiendo de! portafolic y deberdn incluir cambios
cuantitativos en la P, incluyendo limites basados en morosidad para préstamos y
calificacion de riesgo de los instrumentos financieros de las inversiones.

En ciertas instancias, utilizando su juicio experto y, en la medida de lo posible,
experiencia historica relevante, el Fideicomiso puede determinar que una exposicién
ha incrementado significativamente su riesgo de crédito basado en indicadores
cualitativos particulares que considera son indicativos de esto y cuyo efecto no se
reflejaria completamente de otra forma por medio de un analisis cuantitativo
oportuno.

-
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(4}

Resumen de Politicas de Contabilidad Significativas, continuacién

Comeo limite, y segin lo requeride por NIIF 9, el Fideicomiso considerara
presuntamente que un incremento significativo en riesgo de crédito ocurre a mas
tardar cuando un activo presenta morosidad por mas de 90 dias para el segmento
sin garantia y 180 dias para el segmento con garantia hipotecaria. .

El Fideicomiso tiene la intencién de monitorear la efectividad de los criterios
utitizados para identificar incrementos significatives en el riesgo de crédito por medio
de revisiones regulares que confirmen:

+ Los criterios son capaces de identificar incrementos significativos en el riesgo de
credito antes de que una exposicion se encuentre en estado de incumplimiento;

* No hay volatilidad imprevista en la reserva de préstamos derivada de
transferencias entre la Pl a 12 meses (etapa 1) y Pl durante la vida del
instrumento (etapa 2).

Insumas en la medicion de PCE
Los insumos clave en {a medicion dei PCE son usualmenie las estructuras de
terminos de las siguientes variables:

+ Probabilidad de incumplimienta (PI)
« Pérdida dado el incumplimiento (PD1)
+ Exposicion ante el incumplimiento (El)

Por lo general, el Fideicomiso espera derivar estos parametros de madelos
estadisticos internos y ofros datos historicos. Seran ajustados para reflejar
informacién con proyeccion a futuro segiin se describe anteriormente.

Insumos en la medicion de PCE

L.os estimados de Pl son realizados a cierta fecha, en ta cual el Fideicomiso espera
calcular los modelos estadisticos de calificacion, y evaluados usando herramientas
de calificacion adecuadas a las distintas categorias de contraparte y exposicién. Se
espera gque estos modeios estadisticos estén basades en datos compilados
internamente compuestos tanto de factores cualitativos como cuantitativos.
Informacidn de mercado, en el caso que esta esté disponible. Si una contraparte o
expaosicion migra entre categorias de calificacién, entonces esto resultara en cambio
en el estimado de la Pl asociada. Las P! seran estimadas considerando los
vencimientos contractuales de las exposiciones y las tasas de prepago estimadas.

EiRA
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{4) Resumen de Politicas de Contabilidad Significativas, continuacion

La PDI es la magnitud de [a pérdida dado un evento de incumplimiento. El
Fideicomiso planea estimar los parametros del PD1 basado en un histérico de tasa
de recuperacién de reclamos en contra de contrapartes en estads de
incumplimiento. Se espera que los modelos de PDI consideren la estructura,
colateral, nivel de preferencia del reclamo, industria de la contraparte y costos de
recuperacién de cualquier garantia integral para el activo financiero. E! Fideicomiso
realiza e! calcuio de la PDI tomande en cuenta todos los registros historicos de
recuperaciones y gastos asociados a dichas recuperaciones dependiendo del afic
en que ocurrig fa exposicion. Estos seran calculados sobre una base de flujos de
efectivo descontados utilizando la tasa de costo de oportunidad de los préstamos
como factor de descuento. La PDI puede diferir de las cifras utilizadas para
propésitos regulatorios. Las diferencias principales se relacionan a: ia eliminacion de
imposiciones regulatorias y supuestos de calibracién en casos de recesién, inclusion
de informacidn con proyeccion a futuro y el uso mdltiples escenarios econdémicos y
la tasa de descuento utilizada.

La El representa la exposicion esperada en el evento de incumplimiento. El
Fideicomiso espera determinar |a El de la exposicion actual a la contraparte y los
cambios potenciales a la cifra actual permitida bajo contrato, incluyendo cualquier
amortizacion. La PDI de un activo financiero sera el valor en libros bruto al momento
del incumplimiento. Para algunos activos financieros, el Fideicomiso espera
determinar PDI por medio de modelo de rangos de resultados de exposicion
posibles en varios puntos en el tiempo utilizando escenarios y técnicas estadisticas.
La PDI puede diferir de la utilizada para propositos regulatorios.

Proyeccion de condiciones futuras

Bajo NIIF 9, el Fideicomiso incorporara informacion con proyeccion de condiciones
futuras tanto en su evaluacién de si el riesgo de crédito de un instrumento ha
incrementado significativamente desde su reconocimiento inicial y en su medicion de
PCE. Basado en las recomendaciones del Comité de Riesgo del Fideicomiso,
expertos econdmicos y consideracion de una variedad de informacién externa actuat
y proyectada.

El Fideicomiso tiene la intencién de formular la proyeccion de las variables
economicas relevantes al igual que un range representativo de oftros posibles
escenarios proyectados. Este proceso involucra el desarrollo dos o mas escenarios
economicos adicionales y considera las probabilidades relativas de cada resultado.

La informacion externa puede incluir datos econdmicos y publicar proyecciones por
cuerpos gubernamentales y autoridades monetarias en los paises en los que el
Fideicomiso opera, organizaciones supranacionales como OECD y el Fondo
Monetario Internacional, y proyecciones académicas y del sector privado.

-
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(4)

Resumen de Politicas de Contabilidad Significativas, continuacion

Se espera que ¢t caso base represente el resultado mas probable y alineado con la
informacion utilizada por el Fideicomiso para otros propésitos, come la planificacion
estratégica y presupuesto. Los ofros escenarios representarian un resultado mas
oplimista y pesimista.

El Fideicomiso se encuentra en el proceso de identificar y documentar guias claves
de riesgo de credito y pérdidas de crédito para cada portafolio de instrumentos
financieros y, usando un andlisis de datos historicos, estimar tas relaciones entre
variables macra econdmicas, riesgo de crédito y pérdidas crediticias.

Evaluacion preliminar de impacto
Elimpacto mas significativo en los estados financieros del Grupo ocasionado por la
implementacion de NIIF 9 son los nuevos requerimientos de deterioro.

El Fideicomiso considera que es probable que las pérdidas por deterioro aumenten y
se vuelvan mas voldtiles para los instrumentos bajo Iz nueva metodoiogia de
pérdidas crediticias esperadas de NHF 9.

La evaluacion preliminar del Fideicomiso indica que al 1 de enero de 2018 la reserva
de préstamos calculada con la aplicacion de los requisitos de deterioro de la NIIF ©
estara entre 0.005% a 0.007% con relacién al total de la cartera de préstamos, bajo
NIC 39 esta relacion es de 0.001% al 31 de diciembre de 2017.

La evaluacién anterior, es preliminar y puede cambiar debido a:

* NIF 9 requerira que el Fideicomiso revise sus procesos, politicas y controles
internos contables y estos cambios atin no han sido completados.

+ El Fideicomiso estd completando la definicién de pérdida.

« El plazo de estimacion de la Pl durante la vida del instrumento esta sujeto a los
resultados de las maduraciones de las carteras.

- Se esta en proceso de definir los factores cualitativos a incorporar en los modelos
de reserva del Banco.

Las nuevas politicas contables, supuestos y juicios son sujetos a cambio hasta tanto
el Fideicomiso prepare sus primeros estados financieros anuales al 31 de diciembre
de 2018 que incluiran la fecha inicial de aplicacion.

V. Clasificacion — Pasivos financieros

La NIIF 9 en gran medida conserva los requerimientos existentes de la NIC 39 para
la clasificacién de los pasivos financieros.
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Resumen de Politicas de Contabilidad Significativas, continuacion

Vi

VIL.

Vil

No obstante, bajo la NIC 39 todos los cambios en el valor razonable de tos pasivos
designados como a VRCR se reconocen en resultados, mientras que bajo la NiIF 9
estos cambios en el valor razonable por lo general se presentan de la siguiente
maners:

« El importe del cambio en el valor razonable que es atribuible a cambios en el
riesgo de crédito del pasivo se presenta en el otro resultado integral; y

+ Elimporte restante del cambio en el valor razonable se presenta en resuitados.

El Fideicomiso no ha designado ningin pasive a VRCR y no tiene intencién de
hacerlo. La evaluacion preliminar et Fideicomiso indico que no existiria ningan
impacto material si se aplicaran los requerimientos de la NIIF 9 relacionados con la
clasificacién de ios pasivos financieros al 1 de enero de 2018.

. Confabilidad de coberturas

Cuando aplica inicialmente la NIIF 9, el Fideicomiso puede escoger como palitica
contable seguir aplicando los requerimientos de contabilidad de coberturas de la NIC
39 en vez de los incluidos en la NIIF 9. Actualmente el Fideicomiso no mantiene
contabilidad de coberturas,

Revelaciones

La NIIF 9 requerira amplias nuevas revelaciones en el riesgo de crédito y las
perdidas crediticias esperadas. El Fideicomiso planea implementar los cambios en el
sistema y los controles gue cree serdn necesarios para capturar los datos
requeridos, antes de la emision del primer estado financiero que incluya la NIIF 9.

Impacto en la planificacion de capital

El impacto principal sobre el capital regulatorio del Fideicomiso surge de los nuevos
requerimientos para el deterioro de la NIIF 8, el cual se afecta a través de las
utilidades no distribuidas en el capital primario.

Transicion
Los cambios en las politicas contables que resultan de la adopcion de la NUF 9 por
lo general se aplicaran retrospectivamente, con excepcion de o siguiente:

El Fideicomiso planea aprovechar ia exencion que e permite no re expresar la
informacion comparativa de periodos anteriores en lo que se refiere a los cambios
de clasificacion y medicion (incluido ef deterioro). Las diferencias en los importes en
libros de fos activos y pasivos financieros que resultan de la adopcion de Ja NIIF 9
por lo general se reconoceran en las ganancias acumuladas y reservas al 1 de
enero de 2018,
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(4) Resumen de Politicas de Contabilidad Significativas, continuacién

+ NIIF 15 “Ingresos de Contratos con Clientes”. Esta Norma establece un marco
conceptual, para determinar cuando y porqué monto se reconocen los ingresos.
Esta Norma reemplaza las guias existentes, incluyendo la NIC 18 “Ingresos de
Actividades Ordinarias’, NIC 11 "Contratos de Construccion” vy la interpretacion de!
Comité de interpretaciones de las Normas Internacionales de Informacion Financiera
("CINHF") 13 “Programas de Fidelizacién de Clientes”. La NHF 15 entra en vigencia
para los periodos anuales que comiencen a partir del 1 de enero de 2018, y se
permite su adopcion anticipada. El Fideicomiso ha completado una revision inicial
de impacto potencial de la adopcion de !a NIIF 15 en sus estados financieros
consalidados. Esto se centré en una revision de los honorarios v los ingresos por
comisiones, ya que los ingresos que provienen de instrumentos financieros no se
encuentran bajo el alcance de la NiIF 15.

La revision inicial indica que la NIIF 15 no tendra impacto en el momento del
reconocimiento inicial,

¢« NHF 16 “Arrendamientos”. El 13 de enero de 2016 se emitio la NIIF 16
Arrendamientos, la cual reemplaza la actual NIC 17 Arrendamientos. La NIF 16
elimina la clasificacion de los arrendamientos, ya sea como arrendamientos
operativos o arrendamientos financieros para el arrendatario. En su lugar, todos los
arrendamientos 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 arrendamiento y se presentan ya sea como activos arrendados {activos por
derecho de uso) o junio con inmuebles, mobiliaric y equipo. La NIIF 16 es efectiva
para los periodos anuales gue inicien en o después del 1 de enero de 2019. La
adopcion anticipada es permitida para entidades gue también adopten la NIIF 15 —
Ingresos de Coniratos con Clientes.

Por la naturaleza de las operaciones financieras que mantiene el Fideicomiso, la
adopcién de estas normas podria tener un impacto importante en los estados
financieros, aspecto gue esta en proceso de evaluacion por fa administracion.

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

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

Informacion relacionada a las areas significativas de incertidumbres en las estimaci S Y
juicios criticos en la aplicacion de las politicas contables que tienen un efecto en lo portes
reconocidos en los estados financieros se incluyen en fa Nota 4 (a) v 4 (d). >
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(6) Administracion de Riesgos de Riesgos Financieros
Un instrumento financiero es cualquier contrato que origina a su vez un activo financiero en
una entidad y a la vez un pasivo financiero o instrumento de patrimonio en ofra entidad. El
estado de situacidn financiera esta mayormente compuesto de instrumentos financieros.

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

Estos instrumentos exponen a los tenedores de los bonos a varios tipos de riesgos. Los

principales riesgos identificados por el Fiduciario son ios riesgos de crédito, mercado y de
liquidez.

{a} Riesgo de Crédito
Es el riesgo en que el deudor, emisor o contraparte de un activo financiero propiedad
del Fideicomiso na cumpla, completamente y a tiempo, con cualquier pago que debia
hacer al Fideicomisc de conformidad con los términos y condiciones pactades al
momento en que el Fideicomiso adquirid el activo financiero respectivo.

La administracion del Fideicomiso se retine de forma mensual para evaluar los perfiles
de créditos de los clientes que han caido en morosidad durante ef mes inmediatamente
anterior a la fecha de la reunion. El objetive de esta reunion es evaluar tendencias y
comportamientos de los clientes que han caido en morosidad y hacer las gestiones
pertinentes basada en las politicas de créditos del administrador.

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

Préstamos
2017 2016

Valor en libros 35,737,220 38.3985814
A costo amortizado
Grado 1: Saido corriente 24782005 38038387
Morosos pero no deteriorados:
Grado 2: Riesgo bajo

31 - 60 dias 622,680 992,773
Crado 3 al 5: Lista de Vigilancia

61 - 90 dias 130,820 74,685

91 - 120 dias 0 69,374

121 - 150 dias 20,257 7,160

1681 — 180 dias 4] _ 28,398
Valor en libros 113,767 1.170.390
Individualmente deteriorados
Grado 6;

Mayor a 180 dias 162.063 191,837

Reserva Individual 615 0

L.a administracién ha calificado en 6 grados el estatus de sus préstamos como se detalla
a continuacion:

Grado 1: Préstamos con saidos corriente

Grado 2: Préstamos con morosidad de 31 a 80 dias
Grado 3: Préstamos con morosidad de 81 a 90 dias
Grado 4: Préstamos con morosidad de 91 a 120 dias
Grade 5:  Préstamas con morosidad de 121 a 180 dias
Grado 6: Préstamos con morosidad mayor a 180 dias

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

o  Deterioro en préstamos:
El deterioro para los préstamos, se determina considerando el monto de principal e
intereses, de acuerdo al término contractual de los préstamos. Estos préstamos son
evaluados en el grado 6 en el sistema de evaluacién de riesgo de créditp-de la
administracion.
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(6)

Administracion de Riesgos Financieros, continuacién

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

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

= Politica de castigos:

La administracion determina el castigo de un grupo de préstamos gue presentan
incobrabitidad. Esta determinacion se toma después de efectuar un analisis de ias
condiciones financieras de! deudor desde que no efectud el pago de la obligacion y
cuando se determina que la garantia no es suficiente para el pago completo de la
facilidad otorgada. Para los préstamos de montos menores, los castigos
generalmente se basan en e! tiempo vencido del credito otorgado.

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

Al 31 de diciembre de 2017, el valor estimado de las garantias en hipotecas sobre las
propiedades ascendian a B/.57,022,187 (2016: B/.60,507,197).

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

Depdésitos colocados en bancos

Al 31 de diciembre de 2017, el Fideicomiso mantiene un depbdsito colocado en bancos
por B/.500,975 (2016: B/.839,5609). Ef depdsito colocado es mantenido en un banco con
grado de inversion BBB+, basado en la agencia Fitch Rating Inc.

=
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(6)

Administracion de Riesgos Financieros, continuacion

Préstamos Hipotegarios 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
comao un porcentaje del monto bruto del préstamo en relacién al valor de la garantia. E}
monto bruto del préstamo, excluye cualquier pérdida por deterioro. El valor de la
garantia, para hipotecas, estd basado en el valor original de la garantia a la fecha de
desembolso y generalmente no se actualiza.

Rangos de LTV 2017 2016
0-20% 81,180 60,368
21-40% 765,146 748,306
41-60% 6,155,898 4477048
61-80% 28,676,615 33,886,080
81-100% 39,016 128.812
Total 38717835 28288814
(b) Riesgo de Liquidez:
Consiste en el riesgo que el Fideicomiso no pueda cumplir con todas sus obligaciones
por causa, entre otros, del deterioro de la calidad de la cartera de préstamos, la
excesiva concentracion de pasivos en una fuente en particular, el descalce entre activos
y pasivos, la falta de liquidez de los activos, o el financiamiento de activos a largo plazo
con pasivos a corto plazo.
Administracion del Riesgo de Liguidez
El Fideicomiso mitiga su riesge de liquidez, de acuerdo a su estructura de vencimiento
del pasivo por plazas compatibles con los vencimientos de sus activos.
El cuadro a continuacién muestra los flujos de efectivo no descontados de los activos y
pasivos financieros dei Fideicomiso y los compromisos de préstamos no reconocidos,
agrupacicnes de vencimiento contractual.
Monto brute
nominral Hasta De1a$ De5ai0 Mas de 10
2817 Mtorenlbibros  {saldasientradas 1 afo afios afios afos
Fasivos Financigros:
Bonos por pagar 353915888 Ml nateTat (43488800 (14784585 [17,188.415% 4717723
Total de pasivos finarclers 35316886 {Bl02edl) (4343580 (14784508 (120084150 (471072
Activos Financieros:
Depdsitos en bancos 500,975 500,875 500,975 g Ja] 1]
Préstamos, neto 36717220 78,893 507 4,822 580 A7 S5, 867 22,263,805 B1.727.565
Total de activos financieros 8.2:5.195 J8994842  SG2ifden  ITOIRSET 22283695  31727.356
Monto bruto
) ) , nominal Hasta Det1ab Desaip Mas de 1
2018 Yaloren Libros  {salidasientraday 1afio afiog afios aitas
Pasivos Financieros:
Bonos por pagar 28378008 H282.e50y {1530.2087  _{6,781.866) (B2 489 (28450 YBEY
Totaf de pasivos financieros ERGER 42182050y (1996809 _{BIBLSAS  (B2I74B0)  {25.456.750)
Activos Financieros:
Depésitos en bancos 839,588 839,568 838,569 C ¢ 0
Préstamos, neto Seuangatd BB178511 % 067862 19428 20 24 3T 347 37847080
Total de activos financieros 40.238.182 BIDIBOR0  BAOZAN 19426228 26037347 -3ESAY (AU
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QCTAVO FIDEICOMISO DE BONOS DE PRESTAMOS HIPOTECARIOS
(Con Banco La Hipotecaria, S. A., actuando como Fiduciario)
(Panamaé, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros

(6)

Administracién de Riesgos Financieros, continuacién

(c)

Los préstamos por cobrar por B/.35,717,835 {2016: B/.39,398,614) estan restringidos en
su totalidad ya gue los mismos garantizan los bonos por pagar del fideicomiso.

Riesgo de Mercado:

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

El Fideicomisoc no posee aclivos ni pasivos en monedas distintas a su moneda
funcional, por lo que no posee riesgo de tipc de cambio.

Riesgo de Tasa de interés del Flujo de Efective

El riesgo de tasa de interés del flujo de efectivo es el riesgo que los fiujos de efectivo
futuros de un instrumento financiero fluctlen debidc a cambios en las tasas de interés
del mercado. El riesgo de la tasa de interés del valor razonabie es el rigsgo que el vaior
del instrumento financiero fluctle debide a cambios en las tasas de interés del mercado.

La administracidn revisa mensualmente el compertamiento de las tasas de interés de
los activos y pasivos, mide el impacto del descalce en los resultados del Fideicomiso y
toma las medidas apropiadas para minimizar repercusiones negativas en ios resultados
financieros det Fideicomiso.

El andlisis base que efectla fa administracidon mensualmente consiste en determinar el
impacto por aumentos o disminuciones de 25 y 50 puntos basicos en las tasas de
interés, considerando como premisa, ia fasa minima de 0.005% en los casos gue su
resultado arrgje valores negativos al sensibilizar los valores reales. A continuacion se
resume el impacto en ef ingreso neto de interés:

25pb de 25ph de 50pb de 50pb de
incremente disminucion incremento disminucion

Sensibilidad en el ingreso
neto de interés proyectado

Al 31 de diciembre de 2017 2,258 (2,258) 4515 {7,202)
Al 31 de diciembre de 2016 4,650 {4,650) 9,300 {7,202)

Sensibilidad en el patrimonio

neto de interés provectado

Al 31 de diciembre de 2017 2,258 (2,258} 4515 (2,415}
Al 31 de diciembre de 2016 4,850 {4,650) 8,300 {7,202)

El Fideicomiso mitiga significativamente 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
pasivos son variables y responden al movimiento de mercado. )
rd
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OCTAVO FIDEICOMISO DE BONOS DE PRESTAMOS HIPOTECARIOS
{Con Banco La Hipotecaria, S. A., actuando como Fiduciario)
(Panama, RepuUblica de Panama)

Notas a los Estados Financieros

(6)

7)

(8)

9

Administracion de Riesgos Financieros, continuacion

(d) Administracién de Capital:
Al 31 de diciembre de 2017, el Fideicomiso mantiene capital primario por B/.5,000
(2016: B/.5,000). La Hipotecaria {Holding), Inc., Banco La Hipotecaria, S. A., Banco
General, 8. A., y sus respectivos accionistas, subsidiarias o afiiadas, no garantizan o
responderan por las obligaciones, utilidades o pérdidas residuales del OQctavo
Fideicomiso de Bonos de Préstamos Hipotecarios incluyendo el pago de los bonos de
préstamos hipotecarios. De acuerdo a los términos y condiciones del Fideicomiso, en
caso de incurrir en pérdida, los tenedores de los bonos pueden verse afectados en el
pago de intereses y capital.

Efectivo en Bancos

Al 31 de diciembre de 2017, ¢l Fideicomiso mantenia una cuenta de ahorros en un banco
local, con saldo de B/.500,975 (2016: B/.839,569) que devenga intereses del 0.25% (2016:
0.25%) anual sobre el saldo promedio.

Préstamos Hipotecarios Residenciales

El grupo de hipotecas que constituyen el Fideicomiso esta compuesto por 2,381 (2016: 2,516)
préstamos hipotecarios residenciales, cuyos desembolsos originales sumaron B/.51,742,398
(2016: B/.54,954,628), los cuales al 31 de diciembre de 2017 tenian un saldo insolutoe de
capital de B/.35,717,835 (2016: B/.39,398,614).

Los préstamos hipotecarios residenciales tienen vencimientos finales desde el 11 de octubre
de 2019 al 22 de diciembre de 2036. Al 31 de diciembre de 2017, los préstamos hipotecarios
bajo la ley de intereses preferenciales segln tasas de referencia publicadas por Ia
Superintendencia de Bancos devengan intereses dentro de un rango de tasas del 0.25%
hasta 5.250% (2016: 0.25% a 5.250%); y los préstamos hipotecarios que no estan bajo fa ley
de intereses preferenciales devengan intereses dentro de un rango de tasas del 5.75% hasta
8.50% (2016: 5.75% al 8.50%); sin embargo, el Fideicomiso tiene la opcién de ajustar estas
tasas.

Al 31 de diciembre de 2017, el movimiento de la reserva para pérdidas en préstamos se
detalla a continuacion:

201 2016
Saldo al inicio del afio 0 870
Provisién (reversién) para pérdidas en préstamos 815 {870)
Saido al final del afio 815 g

Bonos por Pagar

El 22 de marzo de 2007, el Fideicomisc emitié dos series de bonos hipotecarics por un total
de B/.90,000,000: bonos hipotecarios Serie A por un valor nominal de B/.76.050,000 y bonos
hipotecarios Serie B por B/.13,950,000. Estos bonos fueron emitidos en forma nominativa y
registrada, sin cupones adheridos, en denominaciones de B/.1,000 ¢ multiplos enteros de
dicha denominacién. El vencimiento de los bonos es el 19 de diciembre de 2036 o al
vencimiento del Gitimo crédito hipotecario, lo que ccurra de Gltimo.
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OCTAVO FIDEICOMISO DE BONOS DE PRESTAMOS HIPOTECARIOS
(Con Banco La Hipotecaria, S. A., actuando como Fiduciario)
{(Panamé, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros

(9)

(10)

(11)

Bonos por Pagar, continuacién
La tasa de interés establecida para los bonos hipotecarios es la siguiente:

Bonos Serie A: La tasa de interés Serie A estd indexada a la tasa de referencia publicada por

la Superintendencia de Bancos y equivale a la tasa que resulte de restar punto setenta y dos
setenta y cinco por ciento (0.7275%) de dicha tasa de referencia. Los bonos Serie A pagaran
intereses mensualmente en cada fecha de pago hasta la fecha de vencimiento. Al 31 de
diciembre de 2017 la tasa de interés pagada estuvo en 4.5225% (2016: 4.5225%).

Bonos Serie B Los bonos Serie B devengaran intereses ordinarios a una tasa indexada de

interés igual a la tasa de referencia durante el periodo de interés Serie B, menos uno punto
per ciento {1.00%) anual de ia tasa de referencia que fije la Superintendencia de Bancos
durante dicho pericdo. Los bonos Serie B pagaran intereses mensualmente en cada fecha
de pago hasta la fecha de vencimiento. Al 31 de diciembre de 2017 Ia tasa de interés pagada
estuvo en 4.25% (2016: 4.25%).

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

Al 31 de diciembre de 2017 el saldo de los bonos por pagar Serie A es de B/.21,365,886
(2016: B/.25,428,008) y B/.13,950,000 (2016: B/.13,950,000) para los bonos Serie B.

Intereses por Pagar
Al 31 de diciembre de 2017, el Fideicomiso mantenia intereses por pagar de los bonos Serie
A por B/.67,102 (2016: BL.70,277).

Al 31 de diciembre de 2017, los intereses por pagar de los bonos Serie B mantenian un saldo
por la suma de B/.39,525 (2016: B/.36,231).

Intereses Preferenciales sobre Préstamos Hipotecarios

De acuerdc con regulaciones fiscales vigentes en Panama, las entidades financieras que
otorgan préstamos hipotecarios que no excedan de B/.120,000 con intereses preferenciales,
reciben el beneficio anual de un crédito fiscal. A partir de julio de 2010 segun la ley 8 del 15
de marzo de 2010 que deroga el articulo 6 de la ley 3 de 1885, se aumenta el beneficio de un
crédite fiscal de los primeros diez (10) afios, a los primeros (15) afios para préstamos nuevos,
por la suma equivalente a la diferencia entre los ingresos que la entidad financiera hubiese
recibido en caso de haber cobrado la tasa de interés de referencia del mercado, gue haya
estado en vigor durante ese afio y los ingresos efectivamente recibidos en concepto de
intereses con relacidn a cada uno de tales préstamos hipotecarios preferenciales.

Ley 3 de mayo de 1985 de la Republica de Panama, establece que el crédito fiscal puede ser
utilizado para el pago de impuestos nacionales, incluyendo el impuesto sobre la renta, E|
crédito fiscal bajo la Ley 11 de septiembre de 1990, mediante ia cual se prorroga la ley
anterior, y la Ley 28 de septiembre de 1995, establece que puede ser utilizado Unicamente
para el pago del impuesto sobre la renta. Si en cualquier afio fiscal la entidad financiera no
pudiere efectivamente utilizar todos los créditos fiscales a que tenga derecho, entonices podra
utilizar el crédito excedente durante ios tres afios siguientes, a su conveniencia, o transferirlo,
en todo o en parie, a otro contribuyente. .
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OCTAVO FIDEICOMISO DE BONOS DE PRESTAMOS H!IPOTECARIOS
{Con Banco La Hipotecaria, S. A., actuando como Fiduciario)
(Panama, Republica de Panama)

Notas a tos Esiados Financieros

(1)

(12)

(13)

intereses Preferenciales scbre Préstamos Hipotecarios, continuacion
El Fideicomiso registrd ingresos de intereses preferenciales sobre la cartera de préstamos
hipotecarios residenciales por la suma de B/ 4,131 (2016: B/.161,838).

Este importe, una vez reconocido por la autoridad fiscal, se constituye en un crédito fiscal que
puede ser utilizado para el pago de impuesto sobre la renta hasta por el 100% de la deuda
tributaria, de acuerdo con regulaciones vigentes en Panama.

Durante el afio terminado el 31 de diciembre de 2017, el Fideicomiso vendid a terceros
crédito fiscal de afios anteriores por la suma de B/.76,195 (2016: B/.551,450), generando una
ganancia de B/.5,136 (2016: B/.7,358). Al 31 de diciembre de 2017, el crédito fiscal se incluye
en el estado de situacion financiera en cuentas por ccobrar, y el mismo asciende netc de
reserva a B/.2,044 (2016: B/.276,378).

Al 31 de diciembre de 2017, el Fideicomiso mantenia cuentas por cobrar al Fiduciario por B/.O
(2016: B/.26,671).

Impuestos

Las declaraciones de impuesto sobre la renta de las compafiias constituidas en la RepUblica
de Panama estan sujetas a revision por parte de las autoridades fiscales por los Gitimos tres
anos, inciusive el afio terminado el 31 de diciembre de 2017.

Al 31 de diciembre de 2017 y 2016, el Fideicomiso no generd renta gravable, por tal razén no
incurrié en impuesto scbre la renta.

De acuerdo a la legislacion fiscal vigente, no se consideraran gravables las ganancias, ni
deducibles las pérdidas, provenientes de la enajenacion de los bonos para los efectos del
impuesto sobre |a renta, el impuesto de dividendos y el impuesto complementario, siempre vy
cuando ios valores hayan sido emitidos por una persona registrada en la Superintendencia
def Mercade de Valores. Los intereses que se paguen a tenedores de los bonos estaran
exentos del impuesto sobre ia renta siempre y cuando los mismos hayan sido autorizados por
la Superintendencia del Mercado de Valores y sean colocados en oferta publica primaria a
fravés de una Bolsa de Valores debidamente establecida y autorizada para operar en la
Republica de Panama.

Transacciones con el Fiduciarie

El Fideicomiso ha incurrido en tfransacciones en el curso ordinaric del negecio con su
Fiduciaric. Al 31 de diciembre de 2017, los siguientes eran los balances y resultados
agregados en lo referente a estas transacciones:

017 016
Bonos por pagar 1.670.000 1.670.000
Intereses por pagar 3,748 . 3885
Cuenta por pagar 924 007 1,211,037
Gasto de infereses 63,018 53803
Comisiones 735341 151,209
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OCTAVO FIDEICOMISO DE BONOS DE PRESTAMOS HIPOTECARIOS
(Con Banco La Hipotecaria, S. A., actuando como Fiduciario)
{Panama, Replibiica de Panama)

Notas a los Estados Financieros

{14) Valor Razonable de los Instrumentos Financieros
Los valores razonables de activos financieros y pasivos financieros que se negocian en
mercados activos se basan en precios cotizados en los mercados o cotizaciones de precios
de negociaciones. Para todos los demas instrumentos financieros, el Fideicomiso determina
los valores razonables usando otras técnicas de valorizacion.

Para los instrumentos financieros que no se negocian frecuentemente y que tienen poca
disponibilidad de informacién de precios, el valor razonable es menos objetivo, y su
determinacion requiere el uso de grados de juicio variables que dependen de la liquidez, ia
concentracién, 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 los siguientes niveles de jerarquia que
reflejan la importancia de los datos de entrada utilizados al hacer las mediciones:

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

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

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

Otras tecnicas de valoracién incluyen valor presente neto y modelos de flujos descontados,
comparaciones con instrumentos similares para los cuales haya precios de mercado
observables, y ofros modelos de valuacion. Los supuesios y datos de entrada utilizados en
las técnicas de valoracién incluyen tasas de referencia libres de riesgo, margenes crediticios
y ofras premisas utilizadas en estimar las tasas de descuento.

Ef objetivo de utilizar una técnica de valoracién es estimar el precio al que tendria lugar una
transaccion ordenada de venta del activo o de transferencia del pasivo entre participantes del
mercado en la fecha de la medicion en las condiciones de mercado presentes.
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OCTAVO FIDEICOMISO DE BONOS DE PRESTAMOS HIPOTECARIOS
(Con Banco La Hipotecaria, S. A., actuando como Fiduciario)
{Panamé, Reptblica de Panama)

Notas a los Estados Financieros

{14) Valor Razonable de los Instrumentos Financieros, continuacién

El valor razonable y el valor en libros de los activos y pasivos financieros no medidos a valor
razonable, se detallan a continuacion:

2017 2016
Valor en Valor Valor en Valor

Libros Razonable Libros Razonable

Activos financieros: o
Prestamos hipotecarios residenciales, neto 35,717,220 44748996 38388614

Pasivos financieros:

Bonas por pagar 35315886 335856800 30.378.008 37,487.808

Al 31 de diciembre de 2017 y 2016, estos instrumentos son clasificados en el Nivel 3 de la

jerarquia de valor razonable, basados en los datos de entradas y técnicas de valoracién
utilizados.

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

Instrumentos Financieros Técnicas de Valoracién y Datos de Entradas Utilizados

Préstamos hipotecarios residenciales £l valor razonable para los préstamos representz la cantidad
descontada de los flujos de efectivo futuros estimados a recibir, Los
flujos de efectivos provistos se descuentan a las tasas actuales de
mercado para determinar su valor razonable.

Bonos por pagar E! valor razonable para las bonos hipotecarios por pagar se determina
utiizando los flujos futuros de efective descontados a la tasa de
interés actual de mercado.
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