anco General
CERTIFICACION DEL FIDUCIARIO
QCTAVO FIDEICOMISO

DE BONGS DE PRESTAMOS HIPOTECARIOS
DE BANCO LA HIPOTECARIA, 5.A

BANCO GENERAL, 5.A., sociedad panamefia organizada v existente de conformidad con las leyes de la Repiblica de Panamé,
inscrita en fa Seccidn Mercantil del Registro Publico a ficha No.16183, rollo 736 e imagen 0083, debidamente autorizada
para ejercer el negocio de Fideicomiso mediante Licencia expedida por fa Superintendenda de Bancos {en adelante el
“Fiduciario”), en cumplimiento de sus obligaciones como Fiduciario del Fideicomiso de Garantia constituido mediante la
Escritura PUblica Na. 2,137 de 26 de enero de 2007 inscrita en ef Reglstro Piblico en la Ficha FID-747, Documento 107827,
(el “Fideicomisa™), por BANCO LA HIPOTECARIA, 5.A., no a titulo persenal sino en su calidad de Fiduciario del Octave
Fideicomiso de Bonos de Préstamos Hipotecarios en beneficio de los Tenedores Registrados de los Benos Corporatives por
la suma de hasta Noventa Millones de Délares (U5850,000,000.00) {ia “Emisién”), por este medio expedimos Iz presenta
Certificacion del Fiducdiario al 31 de diclembre de 2018, a saber; '

1. ElEmisor es Banco La Mipotecaria, 5.A., no a titulo personal sino en su calidad de Biduciario del Octavo Fideicomiso
de Bonos de Préstamos Hipotecarios,

2. La Emision fue autorizada mediante Resolucidn CNV No.26-07 de 07 de marzo de 2007,

2. El monto total registrado es de hasta Noventa Millones de Ddlares (USS00,000,000.00), emitidos en dos (2) series:
Lz Serie A por haste Setenta v Seis Millones Cincuenta Mil Ddtares {U5576,050,000.00} v la Serie B hasta Trece
Millones Novecientos Cincuenta Mil Ddlares {US513,950,000.00) .

4,  Eltotal de Patrimornio del Fideicomiso asciende a la suma de USS38,300,076.53, 1os cuales estin conformades por
los activos del Fideicomiso por US533,071,076.53 v por la Carta de Crédito Stand By de USS229,000.00 registrads
como cuenta de orden fuera del estado de sitiacion financiera del Fideicomisa.

5.  EiPatrimonio del Fideicomiso cubre las Series Ay B de la Emisidn,
6. Fldesglose de Iz composicion del Patrimonio administrado es el siguiente:
a) Fendos depositados en cuenta carriente en Banco General, 5.A., con saldo total de UsSS368,580.54,
B} Cartera de créditos hipotecarios cedidos al Fiduciario cuyos saldos a capital & 31 de didiembre de 2013,
ascendian a Us$32,702,495.99, segin of detalle que se incluye como Anexo A

c) Carta de Crédito lrrevocable “Stand By” a favor del Fiduciario, pot la suma de hasta U$5229,000.00.

. 7. El Prospecto Infarmativo de la emisidn no establece una relacion de cobertura requ'erida. La refacidn que resulta de

dividir el patrimonic del fideicomiso entre el monto en dreelacion cuyo saldo es de USS31,510,487.26, e5 de 1.06
Veceas,

8, Llacobertura histérica de los ditimos tres (3) trimestres es:

La presente certificacion ha sido emitida en Ja ciudad de Panamd, Repdblics de Panama, el dfa 07 de enero de 2019.

Banco General, 5.A, & titulo fiduciario g’
~, '
Zﬂc o i

f . Gabriela Zamora
Firma Autorizada . Firma Autorizada

&

Apartado 0816-00843 Panarna, Rep. dé Panama « Teléfono 8005000 - www.bgeneral.com
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REPUBLICA DE PANAMA
SUPERINTENDENCIA DEL. MERCADO DE VALORES

ACUERDO 18-2000 de 11 de octubre del 2000

ANEXO N°.1

FORMULARIO IN-A
INEORME DE ACTUALIZACION ANUAL

Afio terminado al 31 de Diciembre de 2018

PRESENTADC SEGUN EL DECRETO LEY 1 DE & DE JULIO DE 1999 Y EL ACUERDO N°.18-2000
DE 11 DE QCTUBRE DEL 2000.

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

A, Apliabilidad

Estos faymularios deben ser utilizados por todos tos smizores de valores registrados ants |a Superintendansia del Mercado de
valores (en adelante “SMV"), de confurmidad con lo que dispone el Acyerdo Ne18.2000 de 11 de octubre del 2000 (son
independencia de si el registro &5 por ofera piblica o los olros regisiros abligatorios). Lus Informes de Actualizacian seran exigivles
a partir del 1 de enerc del afio 2001, En fal vittud, los emisares con cieres fecales a diciembre, deberan presentar su fnforme
Anual conforme las reglas que se prescriben en &l referide Acuerde. Da igual forms, tados los infortres interines dé emisores con
cierres fisosles especiales {marzo, junio, noviembre y otros), due se deban racibir desde & 1 de enero del 2001 en adelanis,
tendran que presentarse sagtn dispone &l Acuerdo N°.18-200C, No obstante, Ing emisores podran opcionalmente prasentarlos a (z
SNV antes de dicha fecha.

B. Preparacion de los informes de actualizacion

Este no es un formularie para lienar espacios en blangs, Es nicamente una guia del prden en que debe presentarso la
infarmacion, La SMV pona a su disposiclon el Archive &n procesadar de palabras. En el futuro, el formulatio podré ser descargado
desde & pagina en internet de la SMV.

St alguna informacion requerida ng le es aplicable al emisor, por sus caracteristicas, la naturaleza de su negocio 0 por cuaiguier
otra razan, deberd consignarse expresaments tal sireunstancia y 1as razonss por lag cuales no le aplica. En dos secciones de este
Acuerdo se hace expresa referencia al Acuardo N°.6-00 de 19 da mayo del 2000 {modificada por 8l Acusrdo N 156.00 de 28 de
sgosto del 2000}, sobre Registro de Valoras, Es respunsabilidad del emiger ravisar dishas referencias,

E! tnforme de Actualizacion deberd presentarse en un original y dos copias completas, incluyendo los afexos,

Una copia completa del Informe de Actualizagion deberd ser presentada 2 la Bolsa de Valores en que s& ancuentre listados 105
valores del emisor.

La informacién financiera debera ser preparada de conformiiad con lo establecido por-log Acuerdos N°, 2-2000 de 28 de febirern
det 2000 v N°.8-2000 ¢ 22 de mayo del 2000, Cuando durante los periodos contables gqua s& reportan §& hublesen suscitado
cambios an las poiiticas de contabilidad, adguisiciones ¢ slguna forma ¢de combinacion mercantit que afecten la comparabilidad de
las cifras presentadas, &l emisor debera hacer clara referancla a tales cambios v sus impactos en las cifras,

De requetir alguna aclaracin adicional; puede contactar a log furcionarios de la Dirgccian Nagional de Registro de Valores, en 05
teiéfonos 501-1700, 5011702,
El Octavoe Fideicomiseo de Bonos de Préstamos
RAZON SOCIAL DEL ENMISOR: Hipotecarios {con Banco La Hipotecaria, 3. A. actuando a
. titule Fiducizrio.}
Bonos Hipotecarios Residenciales

VALORES QUE HA REGISTRADO: Resolucién No. 205-05

NOMEROS DE TELEFONG ¥ FAX DEL Teléfone: 200-8500; fax: 300-3501

Edifico Tesera 177, Piso 13, Via Espafia, Panama,
Repblica de Panama

DIREGCION DEL CORREQ ELECTRONICO gtejeira@lahipotecaria.com, epimentel@lahipotesaria.com
DEL EMISOR: :

DIRECCION DEL EMISOR:

T ena R TEL
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I PARTE
. Informacién del Fiduciario yfo el Fideicomiso; segiin sea el caso

Historia y desarrollo de ta compaiiia (El Fiduciario)

Importante: Aunque este formulario divulga informacion sobre el Fiduciario (Banco La Hipotecaria,
8. A), (en adelante, “La Hipotecaria”) dicha informacién es meramente informativa. El pago de los
Bonos Hipotecarios esta respaldado Gnica y exclusivamente por los bienes Fiduciarios, los cuales
estaran integrados principalmente por la cartera de créditos hipotecarios. Tales bienes representan,
tal como lo dispone la ley, un patrimonio separado e independiente del patrimonio o bienes propios
del Fiduciario (y de! fideicomitente y fideicomisario). Ni La Hipotecaria, ni Grupo ASSA, 8.A., ni sus
respectivos accionistas, subsidiarias afiliadas, directores o sjecutivos garantizan o responderan por
el pago de los Bonos Hipotecarios.

Informacion basica del Fiduciario. La Hipotecaria a titulo Fiduciario (en adelante &l "riduciario”)
es una sociedad andnima constituida de conformidad con las leyes de la Reptiblica de Panama,
seglin consta en la Escritura Pablica N°.7650 de 19 de Abril de 1996 de ta Notarfa Primera del
Circuito de Panama. la cual se encuentra inscrita a la Ficha 323244, Rollo 52052 e Imagen 0044 de
la Seccidn de Micropelicula (Mercantil) del Registro Publico desde el 20 de noviembre de 1996,
Segun Resolucion S.B.P. N°.120-2010 de 26 de mayo 2010 la Superintendencia de Bancos otorgo
Parmiso Temporal a La Hipotecaria para protocolizar e inscribir en el Registro Publico los
documentos relativos a la modificacién de su Pacto 3ocial, incluyendo el cambio de su razdn social
por la de La Hipotecaria y segin Resolucion S.B.P.N°.127-2010 de 4 de junio de 2010 otorga
Licencia Bancaria General para iniciar operaciones oficiaimente como Banco el 7 de junio de 2010,
Su actividad principal es otorgar préstamos hipotecarios residenciales y personales, administrar y
titularizar créditos hipotecarios residenciales y personales. Ademas de contar con la licencia
bancaria, mediante Resolucion FID N°.3-87 del 6 de agosto de 1997, la Superintendencia de
Bancos le otorgd a La Hipotecaria una licencia fiduciaria que le permite realizar negocios de
fideicomiso en o desde la Republica de Panama. La Compafiia se encuentra registrada en la
Superintendencia de! Mercado de Valores mediante Resolucion N°.487-01 de 14 de diciembre de
2001, E! duefio del 100% de las acciones de Banco La Hipotecaria S.A. es La Hipotecaria {Holding)
inc., una sociedad constituida en las lIslas Brithnicas Virgenes. Actualmente, los accionistas
principales de La Hipotecarfa (Holding) Inc. son, Grupo ASSA, S.A. (69.01% de las acciones),
duefio de ASSA Compafiia de Seguros, una de las mas importantes aseguradoras en la Replblica
de Panama, La Corporacién Financiera internacional — IEFC (13.5% de la acciones), [a cual es un
miembro del World Bank Group y una de las mas importantes instituciones multilaterales del mundo
e Inversiones Americana (16.98% de las acciones). kil remanente de las acciones de La Hipotecaria
(Holding) Inc. pertenecen a empleados de La Hipotecaria

£l domicilio comercial del Fiduciario se indica a continuacion:

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

Apartado Postal 0823 04422

Ciudad de Panama, Replblica de Panama

Direccidn fisica:

Direccion postal:

Teléfono: - 300-8500
Fax: 300-8501
Correo electrénico: gleleira@lahipotecaria.com

1) Informacién basica Fideicomiso.
Las otras partes involucradas en la transaccion son las siguientes:

" Fiduciarior LA HIPOTECARIA
Fideicomitente: LA HIPOTECARIA (HOLDING) INC ‘
~“Fidéicomisaric: LOS TENEDORES REGISTRADOS DE LOS BONOS EMITIDOS HASTA

>
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CUMPLIDOS TODAS LAS OBLIGACIONES ASUMIDAS POR EL EMISOR,
QUIENES SERAN ENTONCES SUBSTITUIDO POR EL
FIDEICIOMITENTE

Fiduciario de Garantia BANCO GENERAL, S.A.

2) Evolucién de la estructura organizativa - Fiduciario.

Fn mayo de 1997, el Grupo Wall Street Securities cred La Hipotecaria, {(anteriormente conocido
como Wall Street Compafiia Hipotecaria, S.A.) la primera institucion no-bancaria en Panama
especializada en la generacion, desembolso administracion y titularizacion de préstamos
hipotecarios. En marzo de 2000 Grupo Wail Street Securities vendio un 50% de sus acciones en La
Hipotecaria a Grupo ASSA, S. A. y La Hipotecaria empez6 a funcionar independientemente de sus
dos accionistas. ‘

£n diciembre de 2002, Grupo Wall Street Securities traspasé a Grupo ASSA, SA. e Invarsiones
Americasa, S.A. su inferés accionario en La Hipotecaria (Holding), inc. En diciembre de 2009, la
Corporacién Financiera Internacional (IFC) adquirié el 14.99% de Jas acciones de la Hipotecaria
(Molding), Inc. Desde el inicio de sus operaciones en mayo de 1997, L.a Hipotecaria ha llegado a ser
uno de los lideres en e mercado de hipotecas bajo la Ley de Intereses Preferenciales en la
RepUblica, aprobando préstamos hipotecarios & mas de 39277 familizs panamefias con un valor
promedio en exceso de US$885.505 millones. Los mismos cumplen con estandares aceptados
internacionalmente para la generacion y administracion de creditos hipotecarios y fas viviendas
financiadas cubren una variada gama de proyectos. El sistema de informatica que utiliza La
Hipotecaria en su mangjo de carferas hipotecarias estd  disefiade con  especificaciones
intarnacionalmente aceptadas para administrar carteras hipotecarias vy afectuar titularizaciones de
carteras hipotecarias en los Estados Unidos y otros paises desarrallados,

3) Evolucién 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 v un equipo de &
empleados. Durante sus primeros afios, La Hipotecaria se dedicd a actividades de originar,
desembolsar y administrar créditos hipotecarios. En Mayo 1999 sirvié como Fiduciario del Primer
Fideicomise de Préstamos Hipotecarios, su primera fitularizacion de préstamos hipotecarios y sujeto
de este informe. En Septiembre de 2001 servio como Fiduciario del Segundo Fideicomizo de Bonos
de Préstamos Hipotecarios. En Jufio de 2002 fungié como Fiduciario del Tercer Fideicomiso de
Bonos de Préstamos Hipotecarios. En Octubre de 2003 fungié como Fiduciaric del Cuarto
Fideicomiso de Bonos de Préstamos Hipotecarics. En Julio de 2004 fungio como Fiduciario del
Quinto Fideicomiso de Bonos de Préstamos Hipotecarios. En Marzo de 2005 fungio como Fiduciario
del Sexto Fideicomiso de Bonos de Préstamos Hipotecarios. En Diciembre de 2005 fungio como
Fiduciario del Séptimo Fideicomiso de Bonos de Prestamos Hipotecarios. En Febrero de 2007
fungié como Fiduciario del Qctavo Fideicomiso de Bonos de Préstamos Hipotecarios. En Febraro de
2008 fungidé como Fiduclario del Noveno Fideicomiso de Bonos de Préstamos Hipotecarios. En
noviembre de 2008 fungié como Fiduciario de! Primer Fideicomiso de Bonos de Prestamos
Personales. En noviembre de 2010 fungid como Fiduciario del Décimo 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 fungié como Fiduciario del Pécimo Segundo
Fideicomiso de Bonos de Préstamos Hipotecarios. En septiembre de 2018 fungio como Fiduciario
del Décimo Tercer Eideicomiso 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 Chiriqui, y una sucursal en la Ciudad
de La Chorrera, provincia de Panama. '

4) Evolugcién del negocio - Fideicomiso:
El Octavo Fideicomiso de Bonos de Préstamos Hipotecarios se constituyd sobre un aporte inicial de
$5,000 y una cartera hipotecaria de 3,454 créditos Hipotecarios con un saldo inzoluio de
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$90,000,076. El Fideicomiso permanecera en vigencia hasta que los bonos de hipotecas
residenciales emitidos v en circulacion hayan sido redimidos y los créditos hipotecarios hayan sido
nagados en su totalidad o hayan sido cedidos por el Fideicomiso; o bien i el Fideicomiso &s
terminado de mutuo acuerdo.

El 22 de marzo de 2007, el Octavo Fideicomiso emitid dos sefies de Bonos Hipotecarios por un total
de $90,000.000 que fueron clasificados en Bonos serie A por $76,050,000 que son pagaderos
mensuaimente vy Bonos serie B por $13,950,000.00 que son pagaderos anualmente en los primeros
10 dizs de enero de cada afio. Estos Gltimos sonh mas rentables pero a su vez tienen mas riesgo ya
que son los que asumen la ganancia o pérdida que pudiese experimentar el Octavo Fidelcomiso
menstalmente.

£l vencimiento de los bonos de préstamos hipotecarios sera el 19 de diciembre de 2036 o la fecha
en que venza el (itimo crédito hipotecario, lo que ocurra de Gitimo.

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 intereses son pagaderos
mensualmente antes del cuarto (4) dia laborable. ‘

Bonos Serie B: La tasa de interés Serie B esta indexada a la tasa de referencia publicada por la
Superintendencia de Bancos y equivale a la tasa que resulte de restar un punto (1.00%) de dicha
tasa de referencia.

Por la naturaleza de la emision de los Bonos Hipotecarios Residenciales, auncgue no se solicitd l1a
siguiente informacion, es necesaria para poder entender &l gomportamiento de ka emision:

| as caracteristicas del la cartera hipotecaria al 22 de diciembre de 2005 fué la siguiente:

Rimero de Mipotecas ‘ ~TTE 454
Saido inselute total de hipotecas : $90,000,076
Saldo de hipotecas otorgadas bajo la Ley de Int. Pref.” $71,386,706
Saldo de hipotecas no otorgadas bajo a ley de Int, Pref, | $18,603,369

| Morito total original de las hipotecas $90,827,146
| Baldo minimo dé lag Hipotecas . $136
 Saldo maxime de las hipotecas $85,492
Saldo promedio de las hipotecas 220,906
Tasa promedia pondgrada de las hipotecas 7.10%
Relacion saldo / avallio minima de las hipolecas 0.862%
Relacién saldo / avaldo maxima de las hipoiecas 100.00%
Reta{'cién saldo / avaliio promedio de las hipotecas 65.06%
Relacion saldo / avaiio pramedio ponderada de kas hipotecas 80.74%
Primara fecha de vencimiento de las hipolecas 10-may-2018
Ultima fecha de vencimiento de las hipotecas 22-dic-2036
Promedio ponderado de tenencla en libros (MESES) 17,26

A medida que han pasado los afios desde la fecha de emision, las hipotecas se han amortizado
y madurado, y en algunos casos, se han cancelado, mientras que los bonos hipotecarios
(pasivos del Fideicomiso) también se han amortizado.

peail 10 PIMENTEL
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Al 31 de Diciembre de 2018 las caracteristicas de la misma cartera hipotecaria sobre la cual
se constituyd El Octavo Fideicomiso de Bonos de Préstamos Hipotecarios se presentan a

continuacion:

_ - 1
Nimaro de prestamos 2,257
Saldo inzoluto total da jos préstamos 32,192 195 54

Saldo de préstamos otorgados baje la Lay de Interés Preferencial 25,800,145.60
Saldo de préstamos no otorgados bajp la ey de Interés
Prafarencial. 5,382 048 54
Monto total original de los préstamos 43,900,913.16
Saldo minimo da los préstamos 339.18
| Saldo maximo de (o3 préstamos 52 511.84
Saldo promedio da los prestamos 14 263,27
Tasa maxima de ngs préstamos T 8.50%
j Tasa minima de los prestamos . 5.90%
Tusa promedia ponderada de los préstamos 6.64%
Belacién saldo / avaito mihima de los préstamos 1.33%
.. . oo 2 .
Relacidn salde / a\ralqu rdyxima de log préstamos a0 76%
Falacién saldo / avalis promedio de los préstamos £0.79%
Relacion saldo / avalio promedio pondetada de log prastamos 67.95%
Frimara fecha de vencimients de loa prégtamcs 27ane20
Uttima fecha de vencimiento de los prestamos 55 Gic-36
Fromedin ponderado de tenensia en lisros (meses) 160.95

5) Inversiones de capital - Fideicomiso - El Octavo Fideicomiso se constituyo sobre aporte
inicial (capital) de $5,000.

) Capitalizacion y endeudamiento - Fideicomiso El Octave Fideicomiso de Bonos de
Préstamos Hipotecarios no ha recibido aportes de capital adicional desde su constitucion. Al
31 de Diciembre de 2018 &l saldo de los bonos por pagar Serie A es de B/.17,306,890 (2017
B/.21.015,096) y B/.13,950,000 (2017: B/.13,850,000) para los bonos Serie B.

A. Pacto Social y estatutos de la solicitante
El Octave Fideicomiso de Bonos de Préstamos Hipotecarios no tiene Pacter Social. El Octavo
Fideicomiso de Bonos de Préstamos Hipotecarios fue constituido por medio de la Escritura
Plblica namero 278 de 4 de Enero de 2007, de la Notaria Primera del Circuito de Panama y
reformada en debida forma mediante la Escritura Pablica nimero 3,443 de 9 de Febrero de
2007, de la Notaria Primera del Circuito de Panama.

B. Descripeidn del negocio
1) Giro normal del negocio, Fiduciaric y Fideicomiso. El negocio principal del Fiduciario {y
en cierto sentido el Fideicomiso) es la administracién de una cartera hipotecaria, Esto incluye
el manejo de la cobranza de letras mensuales, administracion y remesas de primas de seguros,
remesas de FECI cuando aplica, tramitacidén de los crédito fiscales que provienen de las
hipotecas otorgadas bajo la Ley de Intereses Preferenciales, determinar el mecanismo y las
politicas de imputacion de los pagos que se reciban de los deudores hipotecarios. Trabajos
adicionales incluyen variar las tasas de interés de los créditos hipotecarios, iniciar acciones
extrajudiciales vy judiciales de cobros de los Creditos Hipotecarios, ejecutar las garantias reales
y personales, y administrar los bienes inmuebles gue respaldan los creditos hipofecarios y otros

trabajos.
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2) Descripcion de la industria, Fiduciario y Fideicomiso. Mas del 99% de las viviendas que
sirven de garantia de las hipotecas que son bienes Fiduciarios pertenecen a la clagse media /
media-baja y estan ubicados en el drea metropolitana de la Ciudad de Panama (desde la
Chorrera hasta Tociimen y Las Cumbres). El mercado de vivienda Clase Media / Media-Baja
se caracteriza por numerosos proyectos ubicados en su mayoria en las areas de Tocumen, Las
Cumbres y Panama Qeste, construidos por una gran variedad de promotores. L.a construccidn
de viviendas para el mercado de la clase media / media-baja se caracteriza por la baja
especulacién en su precio debido en gran parte a la alta demanda que existe, los pasos
rigurosos necesarios para lanzar un proyecto nuevo y las practicas sanas de los bancos de la
plaza que requieren un alto nivel de pre-venta antes de desembolsar fondos para la
construccion.  Historicamente el mercado de vivienda de clase media / media-baja ha
experimentado una plusvalia consistente y una minima de morosidad.

a) Normas. Existen dos normas importantes de la industria hipotecaria para la clase media /
media maja que son importantes mencionar que infiuyen sobre los bonos hipatecarios, sujetos
de este informe; La Ley de Intereses Preferenciales y La Ley de Descuento directo.

La Ley de Intereses Preferenciales (La Ley 3 del 20 de mayo de 1985), “Por la cual se
establece un régimen de intereses preferenciales en ciertos préstamos hipotecarios”, segun ha
sido modificada por la Ley 11 de 26 de septiembre de 1990, por la Ley 4 de 17 de mayo de
1994, por la Ley 30 de 20 de julio de 1999, por la Ley 50 de 27 de octubre de 1999, por la Ley
85 de 29 de octubre de 2003, por la Ley 29 del 02 de junio de 2008, por la Ley 28 de & de mayo
de 2012 vy recientemente modificada por la Ley 23 de 8 de abrii de 2013, establece un subsidio
importante en la tasa de interés de una hipoteca adquirida en la compra de ciertas viviendas.
Para una vivienda ocupada por primera vez desde su consiruccion, vy que sea residencia
principal del ocupante, la ley actual establece tres (3) tramos preferenciales, dependiendo del
precio de venta de la casa:. ‘

Preci?:a de Venta: Tramo Preferencial:

0 - 340,000 Tasa de Referancia
$40,001 - $80,000 4.00%
81,001 = §$120,000 2.00%

El tramo preferencial se refiere al subsidio maximo otorgade a una institucidn financiera en
forma de un crédito fiscal al final de cada afio calendario, por haber otorgado una hipoteca a
una tasa menor que la Tasa de Referencia vigente de tiempo en tiempo, siempre y cuando fa
hipoteca califique bajo ofras condiciones de la ley. Por gjemplo, si el precto de una vivienda es
cuarenta y dos mil quinientos dolares ($42,500) y la Tasa de Referencia vigente en el momento
es seis por ciento (8.00%), la institucion financiera recibira un crédito fiscal por un monto de un
cuatro por clento (4.00%) del saldo promedio de esa hipoteca, siempre y cuando la tasa
otorgada al cliente no sea superior al dos por ciento (2.00%). En el mismo gjemplo, si la
institucion financiera decide cobrar al cliente una tasa de cuatro por ciento (4.00%), ¢ Crédito
Fiscal maximo que recibe la institucion serfa dos por ciento (2.00%) ya que el Credito Fiscal
mas la tasa cobrada al cliente no podré ser mayor a la Tasa de Referencia. Finalmente, en el
mismo ejemplo, si la institucién decide cobrar al cliente una tasa de dos por ciento (2.00%), el
Crédito Fiscal que recibe la institucidn serfa cuatro por ciento (4.00%) ya que cuatro por ciento
(4.00%) es el Tramo Preferencial (maximo) establecido por la ley en ese segmento. El subsidio
es valido y estara vigente Gnicamente durante los primeros quince (15) afos del préstamo
hipotecario.

El Crédito Fiscal otorgado a la institucion es aplicable al pago de su impuesto sobre la renta o
vendidoe libremente en el mercado va que existe un mercado secundario para la compraventa

L
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de dichos créditos. Segun el Fideicomiso, el Fiduciario esta facuitado para autorizar al
Administrador a vender el Crédito Fiscal cada afio.

A efectos de calcular la Tasa de Referencia, la Superintendencia de Bancos obtiene,
mensualments, de la Caja de Ahorros y de los cinco (5) bancos privados que tengan las
mayores carteras de préstamos hipotecarios residenciales, la informacién acerca del tipo de
interés que cada uno de eflos haya cobrado durante el mes inmediatamente anterior sobre los
préstamos residenciales de primera hipoteca no amparados por la Ley de Intereses
Preferenciales y que hayan sido otorgados con arreglo a una tabla de amortizacion basada en
un plazo no menor de quince (15) afios. La Tasa de Referencia equivaldra al promedio,
redondeado al cuarto del punto (1/4) porcentual mas cercano, de los intereses cobrados por
tales instituciones sobre dichos préstamos en el mes inmediatamente anterior a la fecha de
publicacion de la nueva Tasa de Referencia por [a Superintendencia Bancaria.

L a segunda norma impottante en la industria hipotecaria es la Ley de Descuento Directo (la Ley
55 del 7 de septiembre de 1976) la cual establece el descuento obligatorio de las cuoias
mensuales de una vivienda., Bajo dicha ley, quien adquiera una vivienda puede autorizar a su
patrén, en forma irrevocable, una vez aprobada mediante una resolucion del Ministerio de
Vivienda, ¢l derecho de descontar la cucta mensual directamente de sus ingresos mensuales,
sujeto a ciertas restriceiones. Los montos a descontar a los Deudores pueden ser cambiados
por la institucion las veces necesarias y el descuento directo sigue al Deudor en sus diferentes
trabajos durante la vigencia de su préstamo hipotecario. El descuento direcio para vivienda
tiene prioridad sobre descuentos directos para préstamos personales. Ademas, el empleador
que no cumpla con la obligacion de descuento obligatorio puede ser sancionado con multas
hasta diez (10) veces las sumas que debid descontar.

b) Regulaciones, t a Hipotecaria esta sujeta a las regulaciones aplicadas a los bancos por [a
Superintendencia de Bancos de Panama y a las regulaciones impuestas a las industrias
bursatites por la Ley de Valores de Panama. '

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

: Licencia Entidad Reguladora
Licencia Comercial Tipo B, Licencia 1997-467 del 2 de
abril de 1987 Miristerio de Comercio & Industrias
Licencia Bancaria General, Resolucién S.B.P. 127- '
2010 del 4 de junic de 2010 ' Superintendencia de Bancos
Licencia Fiduciaria, Resolucion 3-97 del 6 de agosto
de 1007 Superintendencia de Bancos

¢) Tributos. Tanto del 'Fideicomiso y el Fiduciario tributan en la Repablica de Panama.

d) Litigios legales. Ni el Fideicomiso ni el Fiduciario fienen litigios legales pendientes ni
dentro del giro normal de sus actividades ni fuera de él, que pueden incidir mayormente en sus
operacionas, .
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C. Estructura organizativa - Fiduciario

LaHipotecaria {Holding) inc.
BVI

Banco La Hipotecaria, 5.4,
Panama

0%

LaHipotecaria Compaiia de

Financiamiento, S.A. LaHipotecaria, 5.A. de C.V.
Colombia El Salvador
as9; 100G%
¢

E] otro 5% es terencia de LH Panama, LH Bl Salvador, Advisors y Onling, en partes proporcionales,
D. Propiedades, Plantas y Equipo. No aplica en este caso.

E. Investigacion y desarrolio, patentes, licencias, etc. No aplica en este caso.

E. Informacién sobre Tendencias. La morosidad es esencialmente el tnico factor que pueda
afectar negativamente &l comportamiento del Fideicomiso. Ver Seccion II-D para un analisis al
respecto. ‘

Il. Andlisis de resultados financieros y operativos

A. Liquidez ,

Al 31 de Diciembre de 2018, e Fideicomiso contaba con $398,435 en efectivo y $95,934 en
cuentas e intereses por cobrar a los clientes con hipotecas. Los intereses incluyen intereses por
cobrar al gobierno consisten en los créditos fiscales a ser otorgados por el Ministerio de
Economia y Finanzas de Panama provenientes de las hipotecas otorgadas bajo la Ley de
intereses Preferenciales.

B. Recursos de capital

£1 Fideicomiso no tiene contemplado ta necesidad de adquirir capital adicional, por to cual, esta
seccidén no aplica.

C. Resultados de las operaciones .

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

Es importante mencionar que las perspectivas del Fideicomiso dependen casi exclusivamente
en el desempefio de los préstamos hipotecarios que componen la cartera hipotecaria.
Aumentos en el nivel de morosidad por encima de los niveles programados pudiesen disminuir
el rendimiento de los bonos hipotecarios Serie B y en casos extremos la Serie A. Desde los
inicios del Octavo Fideicomiso, y en la actualidad, la morosidad de la cartera se encuentra en
niveles sumamente satisfactorios y denfro de los rangos programados. A continuacion se
encuentra un resumen de todos los préstamos que se encontraren con letras morosas a mas
de 91 dias al 31 de Diciembre de 2018.

. . . . Nimero da | .

Status de Morosidad de ios Préstamos Hipotecarios Praslamos Total de Préstamos
Saldo de préstamos €1-180 dias 4 367,447
Saldo de prestamos 181 dias o mas g $151,408

e o . e Wbatied

Total: 12 $218,855
Total de hipotecas en ef Fideicomiso ‘ 2,257 $32,192,196
o, de morosidad de hipotecas en el Fideicomiso 0.53% 0.68%

lii. Directores, Dignatarios, Ejecutivos Principales, Asesores y Empleados, (El Fiduciario})

El Fideicomiso por su naturasleza no tiene una Junta Directiva ni empleados. Sin embargo, ya que la
Junta Directiva v los Ejecutivos del Fiduclario son los que velan por los intereses del Fideicomiso,
presentamos informacion relevante.

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

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

Nombre: . Eduardo Fabrega
‘ _ Presidernte
Nacionalidad: . Panamefio, Cédula 8-388-727
Fecha de nacimiento: 5 de noviembre de 1971
Doricitio comercial: Apartado 0831-02678, Rep. de Panamé
Teléfono: 3012101, fax 300-2729
Infermacion adicional: Obtuvo su Titulo de Licenciado en Administracion de Empresas en

Texas A&M University (1993), Posteriormente obtuvo una Maestria en
Administracién de Empresas en Nova Southeastern University en
(1997). Actusimente se desempefia como Vicepresidente Ejecutivo y
Gerente General de ASSA Compafila de Seguros, 8.A,, antes de lo cual
se desempefié como VP Ramos Generales, Director de la Division
Corporativa, Gerente Técnico y de Finanzas entre otras posiciones en la
misma compafifa, Nacic el 5 de noviembre de 1971

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

Finanzas de American University. Profesionalmente se desempefia
como Gerente General de las diferentes empresas que conforman el
arupo Empresas Vicsons. Es miembro de la Junta Directiva de Grupo

=
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Nombre:

Nicolas Pelyhe
Secretario

Nacionalidad:
Fecha de nacimiento:
Domicitio comercial:

informacidn adicional:

Panamefio, Cédula 8-418-467

5 de octubre de 1831 ‘

Apartado 11223, zona 6

Correo electronico: npelyhe@assanet.com

Telefono: 260-2929; fax 279-0868

Es Director de Desarrolio El Dorado, S.A. y Subsidiarias, La Hipotacaria,
S.A., Planeta Verde., S.A, Telecarrier, Inc., Esteban Duran-Amat, S.A
(Café Duran), Central Latinoamérica de Valores, S.A., Metropolitana
Compafia de Seguros, S.A. (Nicaragua), Banco de Finanzas; 5.A.
(Nicaragua), Inversiones Vadel, $.A,, Sociedad de Finanzas de Ahorro y
Préstamos para la Vivienda, S.A (Savisa) y Direcior Suplente de
Profuture-Administradora de Fondos de Pensiones y Cesantia, S.A.
Ingresé a ASSA Compafiia de Seguros, S.A. en mayo de 1977 Su
principal funcion es &l manejo de las inversiones y supervision de las
operaciones de las empresas subsidiarias y afiliadas.

Nombre:
Cargo:

John D. Rauschkolh
Vicepresidente Ejecutivo

Nacionalidad:
Fecha de nacimiento:
Domicilio comercial:

Informacion adicional:

E.E.U.U., cédula E-8-74251

23 de julio de 1961

Apzrtado 823-3858, Zona 7, Panamé, Rep, De Panama
Correo electronica: john@lahipotecaria.com

Teléfono: 205-1700; fax 264-0111

Responsable por todos los aspectos del hegocio.

Obtuve su tilo dé Licenciado en Administracion de Empresas (summa
curn laude) de Pepperdine University, Los Angeles, California (1983),
Posteriormente obtuvo una Maestria en Finanzas (MBA) de Wharton
School de University of Pernsylvania (1994) y una Maestria en Estudios
Internacionales de Lauder Institute, University of Pennsylvania (1994).
Anteriormente tabord nueve afios en George Elking Company, Beverly
Hills, California, Estados Unidos, empresa lider en la banca hipotecaria
en la costa oeste de los Estados Unidos (cartera hipotecaria de US $1.2
mif mitiones) donde se desempefio varios carges antes de asumir [a
Gerencia General de la empresa. También fue director de productos
inmobiliatios de Inverméxico, Banco Mexicano y fue Director de
Productos Inmobiliatios en el Grupo Wall Street Securities desde 1996
hasta mediados de 2000. Actualmente, Gerenie General de La
Hipotecaria, S.A. y es responsable de st administracion, vy de ta
originacion y venta o titularizacidn de su cartera de préstamos
hipetecarios.

Nombre: Juan A. Castro de la Guardia
' Vicepresidente
Nacionalidad: Panameno, Gédula 8-710-880 h

Fecha de nacimiento;
Domicilio comercial:

informacion adicional:

15 de agosto de 1977

Apartado 05831-02678, Rep. de Panama

Teléfono; 303-3333, fax 303-3336

Egresado con el fitulo de Licenciado en Finanzas de Louisiana State
University, Baion Rouge, Louisiana. Inicio su carrera profesional
trabajando en el Departamento de Banca Corporativa del Banco
Cortinental de Panamé, S.A., enfocandose en el sector de industrias
especializadas como telecomunicaciones y epergia.  Posteriormente,

shatioam MINATRITDY

=



Formularie IN-A, al 34 de Diciembre de 2018 Pagina 11

gjercié el puesto de Vicepresidente Asistente encargado del Area de
Finanzas Corporativas del Banco Continental de Panama. Durante su
carrera de ocho afos en Banco Continental, estuvo involucrado en la
gstruciuracion y sindicacion de mas de mil millones de dolares en
transacciones privadas y pdblicas. Durante la segunda mitad del ano
2007 y primera mitad del ano 2008, fungié come Vicepresidente de
Finanzas Corporativas de Mundial Servicios Financieros, S.A. Durante
este tiempo, estuvo encargado de la estructuracion de insirumentos
financieros en los mercados de capitales. Actuaimente labora en [a
tesoreria de Inversiones Bahia LTD.

Nombre:

Rodrigo Cardoze
Viceprasidentfe

Nacionalidad:
Fecha de nacimiento:
Demicilio comercial:

Informacion adicional:

Panamefio, Cédula 8-713-2114

4 de engro de 1873

Apartado 0816-01098, Rep. de Panama

Teléfono: 205-7049, fax 205-7001

Obtuvo su Titulo de Licenciado en Filosofia y Lefras en Duke University
(2000). Posteriormente obtuvo el Titule de Juris Doctor de Washington
University, Saint lLouis Missourt (2003). Profesionalmente se
desempefia como Asociado internacional de la firma de abogados Arias,
Fabrega & Fabrega. Es reconocido como abogado iddneo en el Estado
de Florida, Estados Unidos. Actla como Director Suplente de la Bolsa
de Valores de Panama y de la Central Latinoamericana de Valores,
S.A., y como Director del Fondo General de Inversiones y de Panama
Fixed Income Fund, Nacio el 4 de enero de 1978

2. Ejecutivos

Nombre:
Cargo:

John D, Rauschkolb
Gerente General

Nacionalidad:
Fecha de nacimiento:
Domicilio comercial;

informacién adicional:

EE UU., cedula E-8-74251

23 da julio de 1961

Apartado 0823-04422, Panama, Rep. de Panama

Correo electranico: john@lahipotecaria.com

Telafono: 300-8500; fax 300-8501

Responsable por todos los aspectos del negocio.

Optuvo su titulo de Licenciado en Administracion de Empresas
(summa cum laude) de Pepperdine University, Los Angeles, California
(1983). Posteriormente obtuvo una Maestria en Finanzas (MBA) de
Wharton School de University of Pennsylvania (1894) v una Maestria
en Fstudios Internacionales de Lauder Institute, University of
Pennsylvania (19¢4). Anteriormente laboré nueve afios en George
Elkins Company, Beverly Hills, California, Estados Unidos, empresa
iider en la banca hipotecaria en la costa oeste de los Estados Unidos
(cartera hipotecaria de US $1.2 mil millenes) donde se desempeno
varigs cargos antes de asumir la Gerencia General de la empresa.
También fue director de productos inmobifiarios de Inverméxico,
Batico Mexicano y fue Diractor de Producios Inmobiliarios en el Grupo
Wall Street Securities desde 1996 hasia mediados de 2000
Actualmente, Gerente General de La Hipotecaria, SA vy es
responsahble de su adminisfracidn, y de la originacion y venta o
tituiarizacion de su cartera de préstamos hipotecarios.
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Nombre: Boris Oduber B.
Cargo: Vicepresidente Ej?‘cutivc:- de Soporte de Negocios
Nacionalidad: Panamefio, cédula 8-301-911

Fecha de nacimiento:
Domicilio comercial:

Informacién adicional;

15 de marzo de 1969

Apartado 0823-04422, Panama, Rep. de Panama

Correo electrénico; boduber@lahipotecaria.com

Tel&fona: 300-8500; fax 300-8501

Egresado con el titulo de Licenciado en Administracion de Empresas
de George Mason University, Virginia, Estados Unidos. Inicio su
carrera profesional trabajando en ef Departamento de Crédito
Corporativo del Chase Manhattan Bank, NA. Posteriormente labord
para el Grupo Wall Street Securites por més de ocho afos
desempefiandose principalmente en las areas de Finanzas
Corporativas vy Administracion de  Riesgos; su  dlftmo  cargo
desempefiado dentro del Grupo Wall Street Securities fue el de
Segundo Vicepresidenie de Administracion de Riesgos. Actuaimante
es rasponsable de los aspecios operativos de La Hipotecaria, S.A.

Nombre: Giselle de Tejeira
Cargo: Vicepresidente Ejecutiva de Finanzas
Nacionalidad; Panarnefa, cedula 3-87-1546

Fecha de nacimiento:
Domicilio comergial:

Informacion adicional:

29 de enerc de 1965

Apartado 0823-04422, Panama, Rep. de Panama

Cotreo electronico: gtejeira@lahipotecaria.com

Tel&fono: 300-8500; fax 300-83501

Egresada con el titulo de Licenciada en Finanzas de Florida State
University, Tallahassee, Fiorida, Obtiena  una  Maestria en
Administracion de FEmpresas (MB.A) de Nova Southeastern
University de Ft. Lauderdale, Florida a través de su sucursal en
Panama. Inicia su carrera profesional en bancos internacionsles como
Dresdner Bank Lateinarmarika AG, Sucursal Panarma trabajado en las
4reas de Plaro Fijo, Tesoreria y Banca Privada. Posteriormente,
trabajo por mas de 5 afios en Citibank, N.A. Sucursal Fanama come
Gerente de Tesorerfa y responsable ademas de su puesto de bolsa,
Citivalores, $.A. En 1997, se une al tercer banco privado de capital
panamefio, PRIBANCO, donde se desempefio como Vicepresidente
de Tesorsria y Bolsa, siendo responsable det manejo de la iiquidez
del Banco, los puesios de bolsa de valores y commadities y su banco
offshore. En el aho 2000 se incorpora a Banco Continental de
Panama donde laboré por mas de 7 afos como Vicepresidente de
Tesorerfa y Corresponsalia Bancaria, logrando desarrollar una vasta
axperiencia en el manejo de relaciones con entidades financieras y
calificadoras de riesgo. A raiz de la fusion con Banco General, S.A
fue nombrada Vicepresidente de Instifuciones Financieras v a cargo
del banco offshore, Banco General (Overseas), Lid. Durante su
carrera profesional fungid como Directora de la Junta Directiva de
Bolsa de Valores de Panama, S.A. vy Central Latinpamericana de

Nombre:
Cargo:

Valores-LATINCLEAR.

Ranl Zarak
Vicepresidente Ejecutivo de Negocios

Nacionalidad:
Fecha de nacimiento;
Domicilio comercial:

Panamefio, cédula 8-432-513

24 de octubre de 1972

Apartado 0823-04422, Panamd, Rep. de Panama

Correo electrénico: gtejeira@lahipotecaria.com

Teléfono; 300-8500; fax 300-8501

Obtuvo sy titulo de Ingenierc Industrial en la Universidad de Portland,

//wam;macién adicional:
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Oragon, Estados Unidos. Obtiena una Maestria en Administracion de
Empresas del INCAE (MAE XXXV), Inicio su carrera profesional camo
oficial de crédito en el Banco Comercial de Panama (Bancomer). Mas
tarde, laboro en el Chase Manhattan Bank, N.A. por 2 afios, donde
fungié como Gerente de Prime Bank en las éreas de banca de
consumo e inversiones. Finalmente, antes de incorporarse a La
Hipotecaria, S.A. el Ing. Zarak laboro para et Grupo Wall Street
Securities por 3 afios, desempefidndose principalmente en las areas
de Asesoria de Inversiones, Administracion de Riesgos y coma
miembra del Comité de Crédito de La Hipotecaria, S.A, por parte de
Wall Street Securities; su ultimo cargo desempefiado dentro de Wall
Street Securities fue el de Gerente de Administracion de Riesgos.
Actualmente es responsable de los Departamenios de Ventas,
Tramitacion, Mercadeo v Avallios, al igual que, de las sucursales de
venta de La Hipotecaria, 8.A.

3. Asesores lggales

Nombre: Arias, Fabrega & Fabrega
Contacto: Ricardo Arango - Socio
Domicilio profesional: PH ARIFA, piso 10, Boulevard Oeste, Santa Maria Business District

Apartado 0816-01008, Panama, Rep. de Panama
Correo electranico: rarango@arifa.com

Teléfono: 205-7000; fax 205-7001

4. Auditores ) 5
Nombye: KPMG
Contacto; Ricardo Carvajal - Socio
Doimnicilio profesional; Calle 50, Torre KPMG # 54 a un costado de Bladex

Apartado 5307, Panama, Rep. de Panama

Correo electronico: rearvajall @kprmg.com

Telefono: 263-5677; fax 2156-7624
5. Nombramientos con base en acuerdos. .
Ninguno de los Directores y Dignatarios, Ejecutivo y Administradores listados anteriormente
han sido designados en su cargo scbre la base de acuerdos con accionigtas, clientes o
suplidores. ‘

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

C. Practicas de la Directiva - Fiduciario: No aplica al Fideicomiso ya que no tiene junta
directiva.

D. Empleados: No aplica al Fideicomiso ya que no tiene empleados.

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

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

V. Tratamiento fiscal ‘ '

Esta seccion es un resumen de disposiciones legales vigentes y se incluye en este informe con
cardcter meramente informativo. Esta seccién no constituye una garantia por parte del
Fideicomise ni e Fiduciario sobre el tratamiento fiscal que el Ministerdo de Economia y
Finanzas dara a la inversion en los valores emitidos y en circulacién de la Compafiia. Cada
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tenedor de dichos valores deberd independientemente cerciorarse de las consecuencias
fiscales de su inversion en dichos valores antes de invertir en los mismos, '

« Ganancias de capital: De conformidad con el Articulo 269 del Decreto Ley N°.1 de 8 de
julio de 1999, para los efectos del impuesto sobre la renta, impuesto de dividendos y del
impuesto complementario, no se consideraran gravables las ganancias ni deducibles las
pérdidas provenientes de la enajenacion de valores registrados en la Superintendencia del
Mercado de Valores de la Replblica 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 publica de compra de valores; o (iii) como resuliado de una fusion,
una consolidacion, o una reorganizacion corporativa, siempre que en reemplazo de sus
acciones, el accionista reciba dnicamente acciones en la subsistente o en una afiliada de esta,

v Intereses: De acuerdo con el Articulo 270 del Decreto Ley N°.1 de 8 de julio de 1999,
astaran exentos del impuesto sobre la renta los intereses u otros beneficios gue se paguen o
acrediten sobre valores registrados en la Superintendencia del Mercado de Valores de la
Republica de Panama y que, ademds, sean colocados en oferta piblica primaria a través de
una bolsa de valores u otro mercado organizado. Si los valores no fuesen colocados en la
forma antes descrita, los intereses que se paguen a los tenedores respectivos causaran un
impuesto sobre la renta del cinco por ciento (5%) el cual sera refenido en la fuente por el
Agente de Registro, Pago y Transferencia,

+ Dividendos: No aplica.

+ |mpuesto de timbre: De conformidad con et Articulo 270 del Decreto Ley N°.1 de & de julio
de 1999, no causaran impuesto de timbre los valores registrados en la Superintendencia del
Mercado de Valores de la Replblica de Panamé, ni tampoco ningn contrato, convenio ni otros
documentos relacionados en cualquier forma con dichos valores o su emisidn, su suscripcion,
suU venta, su pago, su fraspaso, su canje o suU redencion.

il PARTE
RESUMEN FINANCIERO

Fl Octavo Fideicomiso es manejado de una forma que en sus Estados Financieros siempre
daran como resultado cero, ya que la ganancia o pérdida que tenga mensualmente sera
asumida por los tenedores de Bonos Hipotecarios, y el cobro que hace diarlamente a los
clientes de las Hipotecas es para pagar trimestralmente a los tenedores de los Bonos
Hipotecarios.

« Ei Patrimonio del Fideicomiso consiste en un aporte inicial del Fideicomitente de B/.5,000 y
por  aguellos bienes muebles o inmuebles, corporales, o de cuaiquiera otra naturateza, que
de tiempo en tiempo sean traspasados en Fideicomiso por el Fideicomitente, o por terceras
personas, al  Fiduciario.

¢ Los bienes han sido traspasado a un Fideicomiso de Garantia cuyo Fiduciario es Barnico

General, S.A. El Fiduciario de Garantia ejercera todos los derechos y acciones gque [e
correspondan como  acreedor hipotecario y podra celebrar con un tercero un contrato de
administracién y servicio de los créditos hipotecarios,

* Laremuneracion que rectbe el Fiduciario por la administracion de los fondos en Fideicomiso
sera calculada en base a un cuarto del uno por cienio (0.25%) del saldo insoluto del capital
de los créditos hipotecarios, pagadera mensualmente. La remuneracion que recibe el Fiduciario

a’ﬂ g
e
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del Fideicomiso de  Garantia por la administracién de los fondos en Fideicomiso serd
calculada en base a un octavo del  uno por ciento (0.125%) del salde insoluto del capital de
los créditos hipotecarios, pagadera mensualmente.

No se consideraran gravables las ganancias, ni deducibles las pérdidas, provenientes de ia
enajenacion de los Bonos para los efectos del impuesto sobre la renta, el impuesto de
dividendos v 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 a los Tenedores de fos Bonos estarén exentos del impuesto sobre 1a renta siempre y
cuando los mismos hayan sido autorizados por fa Supetintendencia del Mercado de Valores y
sean colocados en oferta publica primaria a través de una Bolsa de Valores debidamente
establecida y autorizada para operar en la Republica de Panama.

Los estados financieros estan expresados en Balboas (B), la unidad monetaria de |a
Repliblica de Panama, la cual est 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
utiliza el Dolar (US$) como moneda de curso legal.

Periade gque Periodo Pariodo Periodo
Estado de Situasion Financiera Reporta anterior anterior antetior
dic~18 dicA7 dic-16 dic-15
Ingresos por intereses — préstamos Ripotecarios 32,254 525 52,479,962 52,605,047 %2,000,422
Ingresos por intereses — depdsitos a plazo & inversiones $426 a2 $4g8 5420
Gastos de intereses (81,544,779 ($1,675,944) (31,880,007) (B2.267.878}
Ingreso neto por intereses $710,172 $804,380 806,406 $641,866
Provisién pare perdidas en présiamos g7y (5615) 3870 B0
Ingresos miscelaneos . 363488 37,502 450,168 $55,708
Otros gastos - comisiones ($773,537) (3811,267) (3857 444)  ($897.571)
Gasios administrativos 50 50 50 50
Resultados netos ' k1) s 50 $0
- oo oneDerodo | Perodo que | Perudo
Hajance General Reporta anterior Reporta anterior
- dic-18 dic-17 dic-16 dic-15
Efsctivo en bancos $308,435  FH00G76 $539 569 5597,259
Prasiamos hipotecarios por cobrar - neto 232 481,748 B35, 717.220  $39,398814  $44.,878.340
Cuentas e intereses por cobrar F160,432 202,759 478,671 5845082
Total de activos $£33,040,615 $36,420,034  $40,716,854  $46,620,681
Cuentas e infereses pot paoar 51,526,626 31,100,048 31,335,848 $1.628,367
Bonos hipotecarios por pagar %31.510,487  $35.315B8856  $29,378,008  $44 987314
Total de pasivos $33,037,183 $36,415,934 540,711,854  $46,615,651
Total de patrimonio $3.432 55,000 %5,000 $5,000
Total de pasivos & patrimonio $23,040,615  $36,420,934  $40,716,854 546,620,681
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il PARTE
ESTADOS FINANCIEROS

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

IV PARTE
GOBIERNO CORPORATIVO

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

V PARTE
DIVULGACION

De conformidad con los Articulos 2 v 6 det Acuerdo N°.18-2000 de 11 de octubre del 2000, ¢l
emisor debera divulgar el Informe de Actualizacion Anual entre los inversionistas y al ptblico en
general, dentro de los noventa dias posteriores al cierre del ejercicio fiscal, por alguno de los
medios que alli se indican. :

1. ldentifique el medio de divulgacion por el cual ha divulgado o divulgara el informe de
Actualizacién Anual y el nombre del medio:

o Diario de circulacion nacional.

o Perigdico o revista especializada de circulacion nacional.

v’ Portal 0 Péagina de Intemet Colectivas (web sifes), del emisor, siempre que sea de acceso
publica’ www.lahipotecaria.com.

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

o Elenvio de los Informes o repories periddicos que haga el emisor (v.gr., Informe Semestral,
Memoria ¢ Informe Anual a Accionistas u otros Informes periddicos), siempre que: a} incluya
toda 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, y  ¢) cualquier interesado pueda solicitar copia def mismo.

2. Fecha de divulgacion.
2.1 Si ya fue divulgado por alguno de los medios antes sefialados, indique la fecha:
No ha sido divulgadag.

2.2 8i aGn no ha sido divulgado, indique la fecha probable en que sera divulgado:
31 de marzo de 2019.

FIRMA(S)
El Informe de Actualizacion Anual debera ser firmado por la o las personas dque, individual o

conjuntamente, ejerza(n) la representacion legal del emisor, segin su Pacto Social.  El
nombre de cada persona que suscribe debera estar escrito debajo de su firma.

&
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En esta ocasion lo firma la sefiora Giselle de Tejeira, Vicepresidenta Ejecutiva de Finanzas,
facultada mediante Poder inscrito a Ficha nimero 323244, Documento niimero 2604603,
dehidamente inscrito en el Registro Publico de Panamd, el dia veintitrés (23) de mayo de dos

mil catorce (2014).

Giselle de Tejeira
VPE de Finfinzas
Banco La Hipotecaria, 5. A
Actuando a titulo Fiduciario

ENGLID PIMENTEL



OCTAVO FIDEICOMISO DE BONOS
DE PRESTAMOS HIPOTECARIOS
{Con Banco La Hipotecaria, 5. A,
actuando como Fiduciario)
(Panama, Republica de Panama)

Estados Financieros
31 de digiembre de 2018

(Con el informe de los Auditores Independientes

“Este documento ha sido preparado con el conocimiento
de gue su contenido sera puesto a disposicién del
publico inversionista y del pablico en general.”
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KPMG Telgfono: {B07) 208-070¢
Anarado Pogtal 816-1089 Fax: {BOT) 263-9852
Fanama 5, Repablica de Panama Internat;  wwiw kpmg.oom

INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES

Al Fiduciario
Cctave Fideicomiso de Bonos de Préstamos Hipotecarios

Opinidn

Hemos auditado los estados financieros de Octavo Fideicomiso de Bonos de Préstamos
Hipotecarios (el “Fideicomiso”) administrado por Banco La Hipotecaria, 5. A, (en adelante, el
"Fiduciario™), que comprenden el estado de situacion financiera al 31 de dicilembre de 2018, los
estados de resuliados, cambios en el patrimonio, y flujos de efectiva por el afic tarminado en esa
fecha, y notas, que comprenden un résumen de las politicas contables significativas v otra
infarmacién explicativa.

En nuestra opinidn, los estados financieros adjuntos presentan razonablemsante, en todos los
aspectos importantes, la situacion financiera del QOctavo Fideicomizo de Bonos de Préstamos
Hipotecarios con Banco La Hipotecaria, 8. A, actuando como Fiduciario al 31 de diciembre de
2018, v su  desempeno financiero y sus flujos de efectivo por el afic terminado en esa fecha de
conformidad con las Narmas tnternacionales de informacion Financiera (NIIF),

Base de la Opinion

Hemos efectuado nuestra auditoria de conformidad con las Normas Internacionales de Auditoria
(NIA). Nuestras responsabllidades de acuerdo con dichas normas se describen mas adelante
en |a soecidn Responsabilidades del Auditor en Relacidn con la Auditoriz de los Estados
Financieros de nuestro informe. Somos independientes del Fiduciario de conformidad con el
Codigo de Etica para Profesionales de la Contabilidad def Consejo de Normas Internacionales de
Etica para Contadores (Codigo de Etica del IESBA) junto con los requerimientos de ética que son
relevantes a nuestra auditoria de log estados financieros en la Reptblica de Panama y hemos
cumplide las demas responsabilidades de élica de conformidad con esos requerimiantos y con &l
Cédigo de Etica del IESBA, Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido es
suficiente vy apropiada para ofrecer una base para nuestra opinion.

Asuntas Claves de la Auditoria

Los asuntos clave de la suditoria son aguellos asunios gue, segin nuestro juicio profesional, han
sido los mas sighificatives en nuestra auditoria de los estados financleros del pericdo carriente.
Estos asuntos han sido atendidos en el contexts de nuestra auditoria de los estados financieros
en su conjunto v en la formacién de nuestra opinidn scbre ellos, v no expresamos una opinion
por separado sobre estos asuntos.

RINIG, Uia seciedad Cvil panamend, y St $a b ored de itnes midombrog independiente o

KPMG. afiliadas o KPMG thisrnatistul Gotkerative (KPMS Internatisrat, una sntidad syiza ﬁ—
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Resgerva para pordidas en préstamos

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

Asunto clave de ia auditoria

La regerva para pérdidas en préstamos a
costo amortizado requiere la aplicacion de
juicios y el uso de supuestos por parte del
fiduciario para la construccion del modelo
de pérdida crediticia esperada ("PCE").
La cartera de préstamos a costo
amortizado representa el 95% del total de
activos del Fideicomiso. La reserva para
pérdidas en préstamos a cosfo
amortizado comprende la PCE como el
resultado del modelo de calificacion de
préstamos  y ¢l mecanismo  para
determinar ja probabilidad de
incumplimiento  del préstamo segin la
etapa de detericro en la gue se le asigne.

El modelo para estimar la PCE esta
compuesto  por estimaciones de la
probabilidad de incumplimiento de pago,
pérdida dada el incumplimiento de pago,
analisis prospective y exposicion ante el
incumplimiento.

La evaluacion de si se ha presentado o no
un incremento significativo en &l riesgo de
credito de los préstamos conlleva la
aplicacion de juicios importantes en esta
metodologia.  Esto constituye un reto
desde la perspectiva de auditoria debido a
fa complgjidad en la estimacidon de los
componentes  utilizados para  realizar
estos cdlculos vy la aplicacion de! juicio et
Fiduciario.

Como el asunto clave fue atendide en la auditoria

Nuestros procedimientos de auditoria, considerando &l

uso de especialistas, incluysron:

= Pruebas de confrol sobre

Ltitizadas.

«  Fara & modelo de reserva individual, examen
s flujos de efeclivo
gonsiderando los valores de las garantias con
referencia de valuaciones desarrolladas por

de Ios calculos de

especialistas.

o Pruebas de los insumos claves usados en el
cdlculo de la reserva de deteriora para los

modelos colectivos,

«  BSe evalud el juicio aplicado por la gerencia
sobre los supuestos relativos a las condiciones
actuales de la economia y las consideraciones

analisis prospective que puedan

cambiar el nivel de PCE, basadas en nuestra

sobre el

experiencia y conocimiento de la industria.

+ Evaluacidn de los perfiles de morosidad para

los préstarnos hipotecarios,

»  Se efectud una evaluacion independienta de los
insumos utilizados en la metodologia vy se
modelo  de

realizé el recalcule segun el
estimacién de la PCE.

=  5Seg evalud la metodologia aplicada por el
Fiduciaric en el modelo de estimacion de la PCE
de conformidad con la NIF 9 iInstrumentos
Financieros, por meadio de la inspeccidn de
politicas, manuales y metodologia documentada
vy aprobada por el gobierno corporativo del

Fiduciario.

los cllculos de
morosidad, calificaciones internas de riesgo de
clientes, revision de exactitud de informacion de
cientes vy de los modelos y metodologias




Responsabilidades del Fiduciario en refacién con los Estados Financieros

El Fiduciario es responsable de la preparacidn y presentiacidn razonable de los estados financiaros
de conformidad con las NIIF, vy 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.

En Ia preparacion de los estados financieros, el Fiduciario es respensable de evaluar la capacidad
del Fideicomiso para continuar como un negocio en marcha, revelando, segin corresponda, los
asuntos relacionados con la condicion de negocio en marcha y utilizando fa base de contabilidad de
negocio &n marcha, a menos que el Fiduciario y/o los Fideicomitertes tengan la intencidn de liguidar
gi Fidelcomiso o cesar sus operaciones, ¢ bien no haya otra alternativa realista, mas que ésta.

La Hipotecaria (Haolding), Inc. (en adelante el “Fideicomitente™, es responsable de la supervisidn del
proceso de informacian financiera del Fideicomiso,

Responsabifidades del Auditor en Relacion con la Auditoria de los Estados Financieros

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable acerca de si los estados financieros en sy
conjunto, estan lires de arrores de importancia relativa, debido ya sea a fraude o error, y emitir un
informe de auditoria que contenga nusstra opinidén. Seguridad razonable es un alto grado de
seguridad pero no garantiza gue una auditorfa efectuada de conformidad con las NIA siempra
detectara un error de importancia relativa cuando este exista. Los errores pueden deberse a fraude
0 error y se consideran de importancia relativa si, individualmente o de forma agregada, pusde
preverse razonablemente que influyan en las decisiones sconémicas que los usuarios foman
basandose en estos estados financieros,

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

« {dentificamos 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 riesgoes 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 mas elevado que en el caso de un error de
importancia relativa debido 2 error, ya que el fraude puede implicar colusion,
falsificacion, omisiones deliberadas, manifestaciones intencionadamente errdneas o la
evasion del control intetno,

= Obtenemos entendimienio del control intemo relevante para la auditoria con el fin de
disefiar procedimientos de auditoria que sean apropiados en las circunstancias, pera no con
el proposito de expresar una opinidn sobre la efectividad del control intermo 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.




= (oncluimos schre 1o apropiado de la wtilizacién, por el Fiduciario, de la base de contabilidad
de negocio en marcha y, basandonos en la evidencia de auditoria obtenida, conciuimos
sobre si existe 0 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. 3i concluimos que existe una incertidumbre de
importancia relativa, se requiere que Hamernos la atencidon en nuestro informe de
auditoria sobre la correspondiente informacién revelada en los estados financieros o, si
gichas revelaciones no son adectiadas, que modifiguemos nuestra opinién. Nuestras
conclusiones se basan en la evidencia de auditoria obtenida hasia la fecha de nuestro
informe de auditoria. 3in embarge, eventos ¢ condiciones futuras pueden causar que &l
Fideicomiso deje de ser un negocio en marcha.

+«  Lvaluamos ta presentacidn en su conjunto, la estructura v el contenido de los estados
financieros, incluyendo la informacién revelada, y si los estados financieros representan las
transacciones y eventos subyacentes de un modao gue logran una presentacidn razonable.

Nes comunicamos con ef Fiduciario en relacidon con, entre ofros asuntos, el alcance vy la
oportunidad de ejecucion planificados de la auditoria v los hallazgos significativos de la
auditoria, incluyendo cualesquiera deficiencia significativa det control intermno que identifiquemos
durante la auditoria,

Tambien proporcionamos al Fiduciaric una  declaracion de que hemos cumplido los
reguerimientos de ética relevantes en relacidon con la independencia y les comunicamos todas
las relaciones y otros asuntos que consideremos razonablemsante que puedan afectar nuestra
independencia y, cuando sea aplicable, las corespondientes salvaguardas.

Entre los asuntos que han sido comunicados al Fiduciario, determinamos aquellos que han sido
los mas significativas en la auditoria de los estados financieros del periodo corriente v que son,
en consecuancia, 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 extrermadamente poco frecuentes, determinemos que un
asunto no se deberia comunicar en nuestro informe porgue cabe razonablemente esperar que
las consecuencias adversas de hacerlo superarian los beneficios de inferés plablico de tal
comunicacion.

El socio encargado de la auditoria que ha elaborado este informe de los auditores independientes
es Jorge Castrellon.

KemeG

Panama, Repiblica de Panama
29 de marzo de 2019




OCTAVO FIDEICOMISO DE BONOS DE PRESTAMOS HIPOTECARIOS
{Con Banco La Hipotecaria, 8. A,, actuando como Fiduciario)

(Panarma, Replblica de Panama)

Estado de Situacion Finangiera
31 de diciembwre de 2018

{Cifras en Balboas)

Activos

Efectivo en bancos

Préstamaos hipotecarios residenciales, neto

Mas: interases por cobrar

Total de préstamos hipotecarios residenciales
a costo amortizado

Cuentas por cobrar

impuesto sobre la renta pagado por anticipado
Activos adjudicados para la venta
Total de activos

Pasivos y Patrimonio

Pasivos:

Bonos por pagar
Mas: 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 9
Total de patrimonio

Tota! de pasivos y patrimonio

Ef estado de situacién financiera debe ser leido en conjunto con las notas
gue forman parte integral de los estadas financieros.

8,13
10, 13

13

2018 017
308,435 500 975
32 481,748 35,717,220
94,739 102,723
32,576 487 35815 943
1,185 2 044
64,498 64 498
0 33474
33,040,615 36,420,934
31,510,487 35,315, 886
100,634 L 106,627
37611,121 35,422 513
1,426,062 993 421
33,037,183 36,415,934
5.000 5,000
{1,568) 0
3432 5,000

33,040,615

36,430,934




QOCTAVO FIDEICOMISO DE BONOS DE PRESTAMOS HIPOTECARIOS

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

{(Panama, Republica de Panama)

Estade de Resultados
Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2018

(Cifras en Balboas)

Ingresos por intereses!
Prestamos
Depdsite en banso
Total de intereses

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

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

Otros ingresos

(Gastos de operaciones:

Comisiones

Otros
Total de gastos de operaciones
Excedente de ingresos sobre gastos

Nota 2018 2017
2,254 525 2,479,962
428 362
2,254 951 2480324
1,544 779 1,675,844
710,172 804,380
{177} 515
710,349 803,765
63 488 7,502
2,13 783,117 759 944
10,720 11,323
773,837 811,267
8] 0

El estado de resuftados debe ser leido en conjunto con las nofas que forman

parte integral de los estados financieros.




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 &l 31 de diciembre de 2018

(Cifras en Balboas)

2018 2017
Patrimonio del Fideicamiso
Saldo at 31 de diclembre de 2017 5,000 5,000
Ajuste inicial por adopeion NIIF 9 (1,568) Q
Saldo al 31 de diciembre de 2018 ' 3432 5,000

El estado de cambios en ef patrimonio debe ser leido en confunto con las
notas que forman parte imtegral de los estados financieros.




OCTAVO FIDEICOMISO DE BONOS DE PRESTAMOS HIPOTECARIOS

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

(Panamd, Replblica de Panama)
Estado de Flujos de Efectivo
Faor el afip terminado i 31 de diciembre de 2018

(Cifras en Balboas)

Actividades de operacién:
Ajustes para conciliar el efectivo de las
actividades de operacidn,
{Reversidn de) provisidn para pérdidas en préstamas
ingrasos por intereses
Gastos por intereses
Cambios en activos y pasivos operativos:
Préstamos hipotecarios residenciales
Cuentas por cobrar y otros activos
Cuentas por pagar
Efectivo generado de operaciones:
Interases recibidos
Intereses pagados
Flujos de efectivo de las actividades de operacién

Actividades de financiamiento:
Pagos a bonos por pagar

Flujos de efectivo de las actividades de financiamiento

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

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

forman parte integral de los estados financieros.

2018 2017
(177} 615
(2,254,951) (2,480,324)
1,644,779 1,675,044
3,234,081 3,647,305
34,323 301,005
432,641 (233,917)
2,262 935 2,488 725
(1,550,772) (1,675,825}
3,702,859 3,723,528
(3,805,389) (4,082,122}
(3,805,399) (4,062,122)
(102,540) (338,594)
500,875 8530 560
398,435 500,975




OCTAVO FIDEICOMISO DE BONOS DE PRESTAMOS HIPQOTECARIOS
(Con Bance La Hipotecaria, 5.A., actuando como Fiduciario)
(Panama, Repiblica de Panama)

Notas a los Estados Financieros

(1)

Constitucidn del Fideicomiso y Fiduciario

La Hipotecaria (Holding}, Inc., una compafia constituida bajo las leyes de las Islas Virgenes
Britanicas, es duena de la totalidad de las acciones emitidas con derecho a voto de Banco La
Mipotecaria, 5. A., entre atras compafiias. El principal accionista de La Hipotecaria (Holding),
Inc. es Grupo ASSA, S A. en un 69.01%,

Banco La Hipotecaria, 8. A, (“el Fiduciario o Administrador”) antes La Hipotecaria, S. A., fue
constituida el 7 de noviembre de 1996 bajo la ley de scciedades de la RepUblica de Panama.
Segun resolucion 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 junio de 2010. Su actividad principal es otorgar préstamos hipotecarios
residenciales y personales; y administrar y titularizar créditos hipotecarios residenciales y
personales,

El negocio de fideicomiso en Panama 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 respaidar [a operacion
fiduciaria, el Banco tiene bonos del Estado a favor de 1a Superintendencia de Bancos con un
valor nominal de B/.225,000 y un depasito en ef Banco Nacional de Panama por la suma de
B/.25,000, ambos en garantia para el debido cumplimiento de sus obligaciones derivadas de
la Licencia Fiduciaria.

Mediante Escritura Piblica del 4 de enero de 2007, La Hipotecaria (Holding), inc., como
Fideicomitente y Fideicomisario, y Banco La Hipotecaria S. A. como Fiduciaria, constituyeron
el Octavo Fideicomiso de Bonos de Préstamos Hipotecarios (8l Fideicomiso), con los
ohjetivos 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 ermitidos por e
fiduciario del Octavo Fideicomiso de Bonos de Préstamos Hipotecarios. Banco General,
8. A, actia como Fiduciaric del Fideicomiso de Garantia y agente de pago y Banco La
Hipotecaria, §. A, como Administrador en el Fideicomiso de Garantia.

El Administrador, sujeto a los términos y condiciones del Contrate de Administracién, tiene la
obligacidn 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 ordinarios y determinar los abonos a capital e
intereses de los bonos, entre otrog deberes, £ste Fideicomiso inicié operaciones en el mes
de febrero de 2007,

L.a oficina principal del Fiduciario y Administrador estd ubicada en Via Espafa, Edificio Torre
Plaza Regency, pigo No 13, ciudad de Panama,

Esfos estados financieros fueron autorizados por e Administrador para su emisian el 28 de
marzo de 2019,




OCTAVO FIDEICOMISO DE BONOS DE PRESTAMOS HIPOTECARIOS
{Con Banco La Hipotecaria, 5.A., actuando como Fiduciario)
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros

{2) Condiciones Generales detl Fideicomiso

A continuacién se presentan las condiciones generales mas importantes del Octavo
Fideicomiso de Bonos de Préstamos Mipotecarios:

= El Patrimonio del Fideicomisc consiste en un aporte inicial del Fideicomitente de
B/.5,000 y por aguellos bienes muebles ¢ inmuebles, corporales, o de cualquiera otra
naturaleza, que de tiempo en tiempo sean fraspasados en fideicomiso por el
Fideicomitente, o por terceras personas, al Fiduciario.

« El Fiduciario podra emitir y vender mediante oferta plblica bonos de préstamos
hipotecarios hasia por la suma de noventa millones de délares (US$ 90,000,000),
moneda de curse legal de los Estados Unidos de América; comprar créditos
hipotecarios a Banco La Hipotecaria, 5. A. con los fondos generados por ta venta de los
boros hipotecarios vy, en virtud de estas actividades, ejercer todas las funciones v
responsabilidades inherentes al emisor de valores negociables y acreedor hipotecario.

s« los bonos de préstamos hipotecarios deberan ser emitidos en denominaciones de
B8/.1,000 o miitiplos de dicha suma, en forma nominativa y registrados, sin cupones
adheridos, en dos (2) series. Los Bonos seran 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, 8. A.

¢ Los bonos de préstamos hipotecarios estardn respaldados exclusivamente por los
activos de! Octavo Fideicomiso de Bonos de Préstamos Hipotecarios y por un
Fideicomiso de Garantia constituido por el Fiduciario del Octave Fideicomiso de Bonos
de Préstamos Hipotecarios, como Fideicomitente, y Banco Generat, 8. A como
Fiduciario del Fideicomiso de Garantia, en beneficio de los tenedores de los bonos
cuyos activos seran principalmente los créditos hipotecarios.

+« El Octave Fideicomiso de Bonhos de Préstamos Hipotecarios ulilizara los fondos
proveniantes de ta colocacion de los bonos principalmente para cancelar a Banco La
Hipctecaria, 3. A. &l precio pactado por la adguisicion de créditos hipotecarios
residenciales o pagard dicho precio mediante la emision y entrega a Banco La
Hipotecaria, S. A, de los bonos.

= El Fiduciario de Garantia ejercers todos los derechos y acciones que le correspondan
como acreedor hipotecario y podrd celebrar con un tercerp un contrato de
administracién y servicio de los créditos hipotecarios.

= £l vencimiento de los bonos de préstamos hipotecarios sera el 19 de diciembre de 2036
0 la fecha en gue venza el Gliimo crédito hipotecario, lo que ocurra de Uitima,  El
Fideicomise podra realizar pagos parciales de capital mensualmente en el caso de los
honos 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 sobre el pago de capital de los bonos Serie B.
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OCTAVO FIDEICOMISO DE BONOS DE PRESTAMOS HIPOTECARIOS
{Con Banco La Hipotecaria, §.A., actuando como Fiduciario)
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros

(2) Condiciones Generales del Fideicomiso, continuacién

« La comisidn que recibe el Administrador por la administracidn de los fondos en
fideicomiso &s una comision calculada con base a cuatro dieciseisavos del uno por
ciento {0.25%) anual de! salde insoluto de capital de los créditos hipotecarios, pagadera
mensualmente. La comision que recibe el Fiduciario de} Fideicomiso de Garantia sera
calculada con base a un octavo de uno paor cignto (0.125%) anual del salda insoluto de
capital de los crédios hipotecarios, pagadera mensualmente. La comisién que recibe ef
Agente de Pago del fideicomiso sera calculada con base a un dieciseisavo de uno por
ciento (0.0825%) anual del salde insoluto de capital de los créditos hipotecarios,
pagadera mensualmente.

+ Durante el afio terminado el 31 de diciembre de 2018, el Fideicomisc pagé en concepto
de comigionas |a suma de B/.145042 (2017 B/.160,228) al Fiduciario Administrador,

Fiduciario de Garantla y Agente de Pago, reconocidos en comisiones en el estado de
resultados.

Ademas de la comision de administracion, el Administrador recibird como compensacién
por los servicios prestados bajo e Contrato de Administracién las sumas que
mensualmente paguen los deudores en concepto de gastos de manejo seglin los
términos de los contrafos de crédito, Ademas de la comision de administracién y la
compensacidon antes descrita, el Administrador tendrd derecho a recibir (a) de las
compafiias de seguros cualquier compensacion que acuerde de tiempo en tiempo por el
manejo de las polizas de seguros, (b} las comisiones pagadas por los clientes en
relacion con la renovacién o reestructuracion de sus contratos de créditos v (o) las
penalidades cobradas en relacion con la mora en el pago de los créditos hipotecarios.
Esta compensacién serd pagada directamente al Administrador por las compafiias de
sequros o los clientes, segun sea el casc.

Los gastos ordinarios, tales como los gastos administrativos, secretariales, contables, de
papeleria, de comunicacionaes y de correos, incurrides por el Administradeor en el ejercicio
ordinario de sus obligacionas segun &l Contrato de Administracion correran por cuenta del
Administrador.

£l Fidelcomiso permanacera en vigencia hasta gue 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,

l.a Hipotecaria {Holding) Inc., Bance La Hipotecaria 8. A., Banco General, 8. 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 bonas de préstamos hipotecarios.
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OCTAVO FIDEICOMISO DE BONOS DE PRESTAMOS HIPOTECARIOS
{Con Banco La Hipotecaria, $.A., actuando como Fiduciario)
(Panama, Repiblica de Panama)

Notas a los Estados Financieros

(2} Condiciones Generales del Fideicomiso, continuacion

Sujeto a los términos del Contrato de Administracién que establece una prelacién de pagos
de los fondos disponibles, Banco La Hipotecaria §. A., en su calidad como Fiduciario Emisor
puede recibir de los fondos en fideicomiso una comision equivalente hasta treinta puntos
basicos (0.30%) anual del saldo insoluto de capital de los créditos hipotecarios, acumulado
mensualmente y pagadero segun ta dispenibilidad de fondos y de acuerdo a las condiciones
establecidas en el Contrato de Administracién y log otros Documentos de Contratacion, Al 31
de diciembre de 2018, el Fideicomiso pagd al Fiduciario Emisor comisiones por B/ 127 842
(2017 B/.927 526).

Sujeto a los términos del Contrato de Administracion que establece una prelacién de pagos
de los fondos disponibles, Banco La Hipotecaria §. A., como Administrador puede recibir
mensualmente de los fondas en fideicomiso un incentive por buena cobranza equivalente a {a
cantidad de los fondos disponibles después de cumplir con todas las otras obligaciones
establecidas en el Fideicomiso Emisor, y pagadero solamente segdn la disponibilidad de
fondos v de acuerdo a las condiciones establecidas en el Contrate de Administracion v los
otros Documentos de Contratacion. Al 31 de diciembre de 2018, el Fideicomiso no habia
pagado al Administrador comigionas por incentivo de buena cobranza.

Los ingresos del fideicomiso permitieron registrar para el pago de estas comisiones un monto
de B/.1,413,390 (2017. B/.924,097) el cual esta registrado en el rubro de cuentas por pagar
en el estado de situacion financiera,

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

(b) Base de Medicidn
Los estados financiercs fueron preparados sobre la base del costo histdrico.

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

{4) Resumen de Politicas de Contabilidad mas Importantes
A excepcion de los cambios explicados y en la Nota 4(a.2), Nota 4(g), Nota 4(d) y Nota 4(g),
las politicas de contabilidad detalladas a continuacion han sido aplicadas consistentertente
por et Fideicomiso a todos los periodos presentados en estos estados financieros,

(a) Activos y Pasivos Financieros
(a. 1) Reconocimienta
Inicialmente el Fideicomiso reconoce los préstamos y las partidas por cobrar e
instrumentos de deuda emitidos en la fecha en que se originan o fecha de
liquidacion.
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OCTAVOQ FIDEICOMISO DE BONOS DE PRESTAMOS HIPOTECARIOS
{Con Banco La Hipotecaria, 8.A., actuando como Fiduciario)
(Panamd, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros

{4) Resumen de Politicas de Contabilidad mas Importantes, continuacion
(a.2) Clasificacion

Activos Financieros — Politica aplicable desde el 1 de enero de 2018

El Fideicomiso clasifica sus activos financieros seglin se midan posteriormente a
su costo amortizado (CA), al valor razonable con cambios en otras utilidades
integrales (VRCOU!), y 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 actives
financieros.

Un activo financiero se mide al CA si cumple con las dos condiciones siguientes y
no esta designado como valor razonable con cambios en resultados:

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

- los términos contractuales del activo financiero dan lugar en fechas especificas
a los flujos de efectivo que son Gnicamente pagos del principal e intereses
sobre el imparte del principal pendiente.

Un instrumento de deuda se mide a VRCOUI solo si cumple con tas dos
condiciones siguientes y no estd designada come valor razonable con cambios en
resultados:

- el activo se mantieng dentro de un modelo de negocio cuyo ohjetivo se iogra
tanto mediante |a recopilacidn de flujos de efectivo contractuales come la venta
de activos financisros: vy

- los terminos contractuales del active financiers dan lugar en fechas especificas
a los flujos de efectivo que son Unicamente pagos del principal e intereses
sobre el imparte del principal pendiente,

Ademas, en el reconocimiento inicial, el Fideicomise pusde designar
irrevocablemente un activo financiero que de ofra manera cumple con los
requisitos para medirse ai CA o en VRCOUI, como en valor razonahle con
cambios en resultado si al hacerlo elimina o reduce significativamente una
asimetria contable que de otro modo surgiria.

Evaluacion del modelo de neqocio

El Fideicomiso realiza una evaluacion del objetivo del modelo de negocio en el
cual se mantiene los 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 informacién al Fidueiario. La informacion que fue considerada incluyd:

- Las politicas v los objetivos sefialados para ia cartera y la operacion de ssas
peoliticas en la practica. Estas incluyen si la esirategia del Fideicomisa se
enfoca en cobrar ingresos por intereses contractuales, mantener un perfil de
rendimiento de inferés concreto o coordinar la duracidon 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
los activos;
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OCTAVO FIDEICOMISO DE BONOS DE PRESTAMOS HIPOTECARIOS
{Con Banco La Hipotecaria, S.A., actuando coma Fiduciatio)
(Fanama, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros

(4) Resumen de Politicas de Contabilidad mas Importantes, continuacion
- Los riesgos que afectan al rendimiento dei modelo de negocio (y los activos
financieros mantenidos en el modele de negocio) y la forma en que se
administran dichos riesgos.

Evaluacion si los fluios de efectivo contractuales son Gnicamente badgos de capital
e infereses

Para el propdsito de esta evaluacion, “principal” es definido come e valor
razonable del activo financiero al momento de reconocimiento inicial. “interés” es
definide como ta consideracion del valor del dinero en al tiempo y por el riesgo de
credito asociado al monto del 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 solamente pagos de principal
e intereses, el Fideicomiso considerara jos términos contractuales def instrumento.
Esto incluye la evaluacidén para determinar si el activo financiero contiene un
termino contractual que pudiese cambiar el periodo o monto de los flujos de
efectivo contractuales a tal modo que no cumpla con esta condicitn.

Reclasificacion

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

Actives Financieros — Politica aplicable antes de 1 de enero de 2018
El Fideicomiso clasificaba sus activos financieros en una de las siguientes
categorias:

s Préstamos y cuentas por cobrar

Pasivos Financierog
El Fideicomiso clasifica todos los pasivos financieros a costo amortizado.

(a.3) Paja de activos y pasivos linancieros
Activos Financieros
El Fideicomise da de baja un active financiero cuando expiran los derechos
contractuales a los flujos de efectivo del activo financiero, o transfiere los derechos
para recibir los flujos de efectivo contractuales en una transaccién en la que
sustancialmente todos los riesgos y beneficios de la propiedad del activo
financiero son transferidos o en los cuales el Fideicomiso no transfiere ni retiene
sustancialmente todos los riesgos y ventajas de ia propiedad y no retiene el control
del active financiero,

Al dar de baja un activo financiero, la diferencia entre el valor en libros del active (o
el valor en libros asignado a la porcién del activo dado de baja) y la suma de (i) la
contraprestacion recibida (incluyendo cualquier activo nuevo obtenido menos
cualquier pasivo nuevo asumido) y (i) cualguier ganancia o pérdida acumulada
que haya side reconocida en otros resuliados integrales s= reconcce en
resultados.
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OCTAVO FIDEICOMISO DE BONOS DE PRESTAMOS HIPOTECARIOS
{Con Banco La Hipotecaria, $.A,, actuando como Fiduciario)
(Panama, Replblica de Panama)

Notas a los Estados Financieres

(4) Resumen de Politicas de Contabilidad mas Importantes, continuacisn
La garantia sobre el activo transferido se mide por el menor entre e valor en libros
original del active y el importe maximo de la consideracion que el Fideicomiso
podria ser obligado a pagar.

Fasivos Financieros

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

{a.4) Modificacion de Activos Financieros

Activos financieras

Si se modifican los terminos de un activo financiero, el Fideicomiso evalla si los
flujos de efectivo del activo modificado son sustancialmente diferentes. Si los flujos
de efectivo son sustancialmente diferentes, entonces los derechos cantractuales a
los flujos de efectivo del active financiero original se consideran caducados, En
este caso, el activo financiero original se da de baja en cuentas y se reconoce un
nuevo activo financiero & su valor razonahle.

(a.8) Compensacion de Activos y Pasivos Financieros

Los aclivos y pasivos financieros solamente se compensan para efectos de
presentacion en g! estado de situacion financiera cuando el Fideicomiso tiene un
derecho exigible legalmente de compensar los importes reconocidos v tenga la
intencidn de liquidar el importe neto, o de realizar el activo vy liquidar el pasivo
simuftdneamente. Los ingresos y gastos son presentados sobre una base neta,
solo cuando sea permitido o requerido por una NHF, ¢ si las ganancias o pérdidas
proceden de un grupo de fransacciones similares, tales como las derivadas de
instrumentos financieros mantenidos para negociar.

(b} Medicidn de Valor Razonahle
El valor razonable es el precio gue serfa recibido por vender un activo o pagado por
{ransferir un pasivo en una transaccion ordenada entre participantes del mercado en Ia
fecha de medicion o, en su ausencia, en el mercado mas ventajoso al cual el
Fideicomiso tenga acceso en el momento. El valor razonable de un pasivo reflaja el
efecto del riesgo de incumplimiento.

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

Cuando no existe un precio cotizado en un mercado 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 gue los participantes del mercado
tendrian en cuenta al fijar el precio de una transaccion.
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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

{4) Resumen de Politicas de Contabilidad mas Importantes, continuacién

La mejor evidencia del valor razonable de un instrumento financiero en el
reconocimiento inicial es normalmante el precio de transaccién. 5i e Fideicomiso
determina que el valor razonable en el reconocimiento inicial difiere del precio de la
transaccion y el valor razonable no se evidencia por un precio cotizade en un mercado
activo para un activo o pasivo idéntico ni se basa en una técnica de valoracién para la
cual se juzga para ser insignificante en relacion con la medicion, entonces el
instrumente financiero se mide iniclaimante a su valor razonable, ajustado para diferir |2
diferencia entre ! valor razonable en el reconocimiento inicial y el precio de fa
transaccion. Posteriormente, esa difersncia se reconocera en resuliados sobre una
base adecuada a lo large de la vida (il del instrumento, pero a mas tardar cuando la
vatuacion esté completamente respaldada por datos de mercado observables o cuando
la transaccion se cierve.

El Fideicomiso reconcce las transferencias entre niveles de la jerarquia del valor
razonable al final del periodo durante el cual ccunid el cambia.

{c] Deterioro
Politica aplicable desde el 1 de enero de 2018
Ei Fideicomiso reconoce 1a reserva para pérdidas crediticias esperadas (PCE) en g
siguients instrumento financiero que no se mide a VRCR:

- Préstamos
El Fideicomiso mide las reservas para pérdidas en un monto igual a las pérdidas
crediticias esperadas durante el tiempo de vida, a excepcion de lo siguiente, para el
cual se mide como pérdidas crediticias esperadas durante los proximos 12 meses:

- Ofros instrumentes financieros sobre los cuales el riesgo de crédito no ha
incrementado significativamente desde su reconocimiento inicial.

La PCE a 12 meses es [a porcidn de la PCE que resulta de eventos de pérdida sobre un
instrumento financiero que son posibles dentro de un lapso de 12 meses posterior & la
fecha de reporte.

Medicién de la PCE
La PCE es la probabilidad ponderada de pérdida crediticia esperada y es medida de la
siguiente mangra:

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

- Activos financieros que estén deteriorados a la fecha de reporte: la diferencia entre
al valor en libros y el valor presente de los fitjos de efectivo futuros estimados.
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OCTAVO FIDEICOMISO DE BONQOS DE PRESTAMOS HIPOTECARIOS
(Con Banco La Hipotecaria, 5.A., actuando como Fiduciaria)
{Panama, Republica de Panama)

Notas a los Estados Finangiergs

{4) Resumen de Politicas de Contabilidad mas Importantes, continuacién
Activas financieros reestructurados
8i los términos de un activo financiero son renegociados o modificados o un activo
financiero existente es reemplazado par uno nuevae debido a dificultades financieras del
deudor, entonces se realiza una evaluacion de si et activo financiero debe ser dado de
baja en cuentas y tas PCE se miden de |a siguiente manera.

- 8i la reestructuracion esperada no diera como resultado la baja en cuentas del
activo existente, entonces los fiujos de efectivo esperados que surgen del activo
financiero modificado, se incluyen al calcular los déficits de efective del activo
existente,

- 5i la resstructuracion esperada diera como resuftado la baja en cuentas del activo
existente, entonces el valor razonable esperado del nuevo activo se trata como e
fiujo de efectivo final del activo financiero existente en ef momento de su baja en
cuentas. Este monto se incluye al calcular los déficits de efectivo del activo
financierc existente que se descuentan desde la fecha esperada de baja en
cuentas hasta la fecha de reporte utilizando Ia tasa de interés efectiva original del
activo financiero existente.

Activos finrancieros con deterioro crediticio

En cada fecha de reporte, el Fideicomiso evalla si los activos financieros contabilizados
a CA tiehen deterioro crediticio. Un activo financiero tisne "deterioro crediticio” cuando
ocurren uno ¢ mas eventos que tienen un impacto negativo en los flujos de efectivo
futuros esperados del active financierg,

La evidencia de que un activo financiero tiene deterioro crediticio incluye los siguientes
datos observables:

- Dificultad financiera significativa del deudor;

- Unihcumplimiento de contrato, como un evento de ausencia de pago o mora:

- La reestructuracion de un préstamo o anticipo por parte del Fideicomiso en
términos que el Fideicomiso no consideraria de otro modo; o

- Es cada ver mas probable que el deudor entre en bancarrota u otra
regrganizacidn financiera,

Un préstamo que ha sido renegociado debido a un deterioro en la condicion del deudor
generalmente se considera deteriorado a menos gue exista evidencia de que el riesgo
de nao recibir flujos de efectivo contractuales se haya reducido significativamente y no
haya otros indicadores de deterioro. Ademas, un préstamo que presente morosidad a
mas de 180 dias se considera deteriorado.

Fresentacion de la reserva para PCE en el estado de situacion financiera

Las reservas para PCE se presentan en el estado de situacion financiera de la siguiente
manera:

- Actives financieros medidos a CA: como una deduccion del valor en libros bruto de
los activos;
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OCTAVO 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 mas Importantes, continuacion
- Activos financieros medidos a VRCOUIL: no se reconoce ninguna pérdida en el
estado de sitiacion financiera porque el valor en libros de estos actives es su valor
razonable. Sin embargo, la reserva para PCE se revela y se reconocce en la reserva
de valor razonable.

Perdidas por deteriaro - Castigos

Los préstamos se dan de baja (ya sea en forma parcial o total) cuando no existen
expectativas razonables de recuperacidn. Lste es generalmente el caso cuando el
Fideicamisa determina gue el deudor no tiene activos o fuentes de ingresos que podrian
generar suficientes flujos de efeclivo 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.

Deterioro - Politica aplicable antes del 1 de enero de 2018

El Fiduciario evallla a cada fecha de reporte, st existe aiguna evidencia objetiva de
deterioro de un préstamo o cartera de préstamos. El monto de pérdidas en préstamos
determinados durante el periodo se reconoce como gasto de provisidn en el estado de
resultados y aumenia una cuenta de reserva para pérdidas en préstamos. La reserva se
presenta deducida de los préstamos por cobrar en el estado de situacién financiera.
Cuando un préstamo se determina como incobrable, el monto irrecuperable se
disminuye de |a referida cuenta de reserva.

Las pérdidas por deterioro se determinan utilizando dos metodologias para determinar
st existe evidencia objetiva del deteriore, es decir, individualmente para los préstamos

gue son individuaimente significativos y colectivamente para los préstamos que no son
individualmente significativos.

« Préstamos Individualmente Evaluados

Las pérdidas por deterioro en préstamos individualmente evaluados se determinan
con base en una evaluacion de las exposiciones caso por cago. 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 evalua colectivamente por deterioro. La pérdida por deterioro es
calculada comparando ef 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 recongce como 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.
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QOCTAVO FIDEICOMISO DE BONOS DE PRESTAMOS HIPOTECARIOS
(Con Banco La Hipotecaria, 8.A., actuando ¢como Fiduciario)
{Panama, Replblica de Fanama)

Notas a los Estados Financieros

{4) Resumen de Politicas de Contabilidad mas Importantes, continuacion
s Préstamos Colectivamente Evaluados

Para los propésitos de una evaluacién colectiva de deterioro, el Fideicomiso
principalmente  uliliza modelos  estadisticos de tendencias histaricas de
probabilidad de incumplimianto, ta oportunidad de las recuperaciones y el monto
de la pérdida incurrida, y realiza un ajuste si las condiciones actuales econdmicas
y crediticias son tales que es probable que las pérdidas reales sean mayores o
manores que las sugeridas por laz tendencias hisioricas. Las tasas de
incumplimiento, las tasas de pérdida y & plazo esperado de las recuperaciones
futuras son regutarmente comparados contra los resultados reales para asegurar
que sigan siendo apropiados.

*  Reversion por Deterioro
Si en un periodo subsecuente, el monto de la pérdida por deterioro disminuye y la
disminucién pudiera ser cbjetivamente relacionada con un evento ocurndo
despues de que el deterioro fue reconocido, 1a pérdida previamente reconocida
por deterioro es reversada disminuyendo la cuenta de reserva para deterioro de

préstamos.  El monto de cualquier reversién se reconoce en el estado de
resultados.

= Préstamos Renegociados o Reestructurados
l.os prestamos renegociados o reestructurados son aquellos a los cuales se les ha
hecho una renegociacidén o reestructuracién debide a algin deteriorc en la
condicion financiera del deudor, y donde e} Fiduciario considera conceder aigin
cambio en los parametros de crédito.

(d}  Préstamos
Los préstamos por cobrar son actives financieros no derivades con pagos fijos o
determinables gque no se cotizan en el mercado activo y se originan generalmente al
proveer fondos a un deudor en calidad de préstamo y el Fideicomiso no tiene la
intencion de venderlos inmediatamente ¢ en un corto plazo.

Los prestamos se presentan a su costo amortizado considerando el valor principal e
intereses pendiente de cobro, menos la reserva para PCE. Los préstamos se miden
inicialmente a su wvalor razonable mas los costos incrementales directos a la
transaccion, y posteriormenie a costo amortizado utilizando e método de tasa de interés
efectiva.

(e} Reserva para Pérdidas Crediticias Esperadas
La reserva para pérdidas crediticias se constituye para cubrir las pérdidas derivadas del
proceso de otorgamiento de crédito, inherente a la cartera de préstamos medidos a CA,
utilizando 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, v las
recuperaciones posteriores son adicionadas. La reserva también es reducida por
reversiones de Ia reserva con crédito a resultados,
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OCTAVO FIDEICOMISO DE BONOS DE PRESTAMOS HIPOTECARIOS
{Con Banco La Hipotecaria, §.A., actuando como Fiduciario)
(Panamd, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros

{4) Resumen de Politicas de Contabilidad mas Importantes, continuacion
La reserva atribuible a los instrumentos financieros medidos a CA se presenta como
una deduccion a los mismos,

El Fideicomiso mide las PCE en una manera que refigje: a) un importe de probabilidad
ponderada no sesgade que se determina mediante la evaluacion de un rango de
resuftados posibles; b) el valor del dinerc en el tiempo; y ¢) informacion razonable vy
sustentable que estd disponible sin costo o esfuerzo desproporcionado en la fecha de |a
presenfacion sobre sucesos pasados, condiciones actuales y el prondsticc de las
condiciones econdmicas futuras.

£t modeio de PCE refleja el patron general de deterioro o mejora en la calidad crediticia
de los activos financieros. La caniidad de PCE reconocido como ung reserva o
provision depende del grado de deterioro del crédito desde el reconocimients inicial,
Hay dos criterios de valoracion.

- PCE a 12 meses (etapa 1), que se aplica a todos los actives financieros {(en el
reconacimiento inicial), siempre y cuando no haya un deterioro significative en la
calidad del crédita, y

- PCE durante el tiempo de vida (etapas 2 y 3), que se aplica cuando se ha
producido un aumento significativo en el riesgo de crédito de forma individual o
colectiva. En estas etapas 2 y 3 se reconocen los ingresos por intereses. En I3
etapa 2 (como en la etapa 1), hay una disociacian total entre el reconocimiento de
interés y f deterioro, y los ingresos por intereses se calculan sobre el importe
bruto en libros. La etapa 3 es cuando el acitivo financiers se convierte en
deteriorado.

La provisién para PCE incluye un componente activo especifico y un components
hasado en una férmula. El componente activo especifico, ¢ de la asignacion especifica,
se refiere a la provisién para pérdidas en activos financieros considerados deteriorados
y evaluados individualmente, caso por case. Una provision especifica es establecida
cuando los flujos de caja descontades (o valor razonable observable de garantia) del
activo financiero es menor que el valor en libros de ese activo. Ei componente basado
en la formula (base imponible del colectivo), cubre la cartera crediticia normal del
Fideicomiso y se establece con base en un proceso gque estima fa pérdida probable
inherente en la cartera, con base sn el andlisis estadistico y juicio cualitativo del
Fiduciaric. Este analisis tiene en cuenta la informacion completa gue incorpora no sélo
datos de mora, sino ofra informacion crediticia relevante, como informacion
macroecondarmica prospectiva.

Con el fin de determinar si se ha producido un aumento significativo en el riesgo de
créditp del activo financiero, la evaluacion se basa en informacién cuantitativa e
informacién cualitativa, El Fideicomiso considera los siguientes factores, aunque no
exhaustiva, en la medicion del aumento significativo en el riesgo de crédito:

a) Cambios significatives en los indicadores de riesgo de crédito como consecuencia
de un cambio en el riesgo crediticio desde el inicio;
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OCTAVO FIDEICOMISO DE BONOS DE PRESTAMOS HIPOTECARIOS
{Con Banco La Hipotecaria, 5.A., actuando como Fiduciario)
(Panama, Replblica de Panarma)

Notas a los Estados Financieros

{4) Resumen de Politicas de Contabilidad mas Importantes, continuacion
b) Cambios significativos en e! valor de ta garantia colateral que apoya a la
obligacidn,

Como tope, el Fidelcomiso considera que un aumento significativo en el resgo
crediticio ocurre a 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
numero de dias transcurridos desde la fecha de vencimiento més antigua con respecto
a la cual no se ha recibido &l pago {otal. Las fechas de vencimiento se determinan sin
considerar ningln periodo de gracla que pueda estar disponible para el deudor.

El Fideicomiso monitorea la efectividad de los criterios utilizados para identificar
aumentos significativos en el riesgo de crédito mediante revisiones periédicas para
confirmar gue;

Los saldos de las reservas para PCE, son calculados aplicando fa siguiente formula:
PCE = ¥ {El x Pl x PD{}; en donde:

- Exposicion ante el incumplimiento (E1}: se define como saldo actual del principal a
la fecha del estado de posicién financiera. En el caso de los oréditos o préstamos
gue incluyen una linea de crédito con cupo susceptible de ser utilizada en su
totalidad en forma de contratos de préstamos, este parametro incluye las
expectativas del Fideicomiso de futuros desembolsos incorporando un factor de
conversion del crédito (CCF, por sus siglas en inglés).

- Probabilidad de incumplimiento (P1); 1a 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 identificacion de pérdida (PIP) para estimar ta probabilidad de incumplimiento,

La probabilidad de incumplimiento de un afio aplicada al portafalio para pérdidas
esperadas menores a 12 meses y durante el tiempo de vida para perdidas
esperadas mayores a 12 meses se basan en el rendimiento histérico de la cartera
del Fideicomiso por categoria de calificacian.

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

- Pérdida de incumplimiento (PDI) = se utiliza un factor basado en informacién
histdrica.
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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

(4} Resumen de Politicas de Contabilidad Significativas, continuacion
(i Titulos de Deuda Emitidos
El Fideicomiso clasifica los instrumentos de deuda como pasivos financieros de acuerdo
con la sustancia de los terminos contractuales del instrumento. Estos son medidos
inigialmente al valor razonable menos los costos directos incrementales de la
transaccidn, y posteriormente, son medidos a su costo amortizado dtilizando e método
de tasa de interés efectiva.

{g) Ingresos y Gastos por Intereses
FPolitica aplicabls desde el 1 de enero de 2018
Tasa de interés efectiva
Los ingresos v gastos por intereses 88 reconasen en resuitades usando el método de
interés efectivo. La "tasa de interés efectiva” es ta tasa que descuenta exactamente los
pages o cobros en efective futuros estimados a lo largo de la vida esperada del
ingtrumento financiero para:

- Elimparte en libros bruto del activo financiero; o
- El costo amortizado del pasivo financiero.

Al caloular 1a tasa de interés efectiva para los instrumentos financieros distintos de los
activos con deterioro crediticio, & Fideicomiso estima los flujos de efective futuros
considerando todos los términos contractuales detl instrumento financiero, pero no las
PCE. En el caso de los activos financieros con deterioro crediticio, la taza de interés
efectiva ajustada por el crédito se caleua diilizando los flujos de efective futuros
estimados incluyendo las PCE,

El calculo de la tasa de interés efectiva incluye los costos de transaccion y los
honorarios. Los costos de transaccidn incluyen costos incrementales gus son
directamente atribuibles a la adquisicion o emision de un activa financiero o un pasivo
financtero,

Costo amaortizado y saldo bruto en libros

El costo amortizado de un active financiere o pasive financiere es ef importe al que se
mide el activo financiero o pasivo financiero en el reconocimients inicial menos los
pagos a principal, mas o menos la amortizacidén acumulada utilizando el métado de
interés efective de cualquier diferencia entre el mondo inicial y el monto at vencimiento vy,
para los activos financieros, ajustado por cualguier perdida de crédito esperada.

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

Caloulo de los ingresos y gastos por intereses

Al calcutar los ingresos vy gastos por intereses, la tasa de interés efectiva se aplica al
importe en libres bruto del active (cuando el active no tiene deterioro crediticio) o al
costo amortizado del pasivo.
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QCTAVO FIDEICOMISO DE BONOS DE PRESTAMOS HIPOTECARIOS
{Con Banco La Hipotecaria, 5.A., actuando comao Fiduciario)
(Panama, Repdblica de Panama)

Notas a los Estados Financieros

{(4) Resumen de Politicas de Contabilidad Significativas, continuacion
Para los activos financieros que presentan deterioro crediicio posterior a2 su
reconocimiento inicial, les ingresos por intereses se caleulan aplicando la tasa de interés
efectiva scbre el costo amortizado del active financiero,

Presentacion
Los ingresos y gastos por intereses presentados en el estado de resultados y en el
estado de utilidades integrales incluyen:

- Intereses sobre aclivos financieros y pasivos financieras medides al costo
armortizado calculades sobre una base de interés efectivo,

Politica aplicable anfes del 1 de.enero de 2018

Ingresas y Gastos por Intereses ‘

Los ingresos y gastos por intereses son reconocidos generalmente en el estado de
resultados para todos los instrumentos financieros presentados a costo amortizado
usando ef 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 pasive financiero y de imputacién del 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 iodos los términos contractuales dal instrumento
financiero pero no considera perdidas 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 tasa de interés efectiva, 1os costos de transaccidn y cualquier otra prima o
descuentos. |Los costos de transaccion son los costos de originacién, directamenta
atribuibles a ia adguisicidén, emisidn o disposicion de un aclivo o pasivao.

(h) Activos adjudicados para la venta
Los activos no corrientes, o grupo para disposicion que comprande activos y pasivos,
incluyendo bienes adjudicados mantenidos para la venta, gque se espera sean
recuperados principalmente a traves de ventas en lugar de ser recuperados mediante
sU uso cantinuo son clasificados como disponibles para la venta.

(i}  Nuevas Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF) e Inferpretaciones no
Adoptadas
NIIF 16 “Arrendamientos’. £l 13 de enero de 2016 se emitio la NIIF 16 Arrendamientos,
ia cual reemplaza ia actual NIC 17 Arrendamientos. La NIIF 16 elimina la clasificacién
de los arrendamientos, ya sea como arrendamientos operativos o arrendamientos
financieros para ef 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 (actives por derecho de uso) o junto cort inmnuebles, mobiliario v equipa.
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OCTAVO FIDEICOMISO DE BONOS DE PRESTAMOS HIPOTECARIOS
(Con Banco La Hipotecaria, 8.A., actuando como Fiduciario)
(Panama, Repibiica de Panama)

Notas a los Estados Financieros

{4) Resumen de Politicas de Contahilidad Significativas, continuacion
L.a NIIF 16 ey efectiva para los afos anuales que inicien en o después del 1 de enero de
2019, y por la naturaleza de Jas operaciones financieras que mantiene el Fideicomiso, ia
Fiduciaria ha evaluado que la adopcidn de esta norma no tendra un impacte significativo
a&n los estados financieros del Fideicomiso.

(5) Uso de Estimaciones y Juicios en la Aplicacion de Politicas Contables
El Fiduciario en la preparacion de los estadas financieros de conformidad con las Normas
internacionales de Informacion Financiera, ha efectuado juicios, estimaciones v supuestos
que afectan la aplicacidén de las politicas contables y las cifras reportadas de los activos,

pasivos, ingresos y gastos durante el periodo. Los resultados reales puaden diferir de estas
estimaciones.

Los estimados y supuestos son continuamente evaluados y estan basados en la experiencia

hietdrica y otros factores, incluyendo expectativas de eventos futures gue se creen son
razonables bajo 1as circunstancias.

El Fiduciario evaltia la seleccion, revelacion y aplicacion de las politicas contables criticas en
ias estimacionas de mayor incerfidumbre. La informacion relacionada a los supuestos vy
estimacionss que afectan las sumas reportadas de los activos v pasives dentro del siguiente
periodo fiscal y los juicios criticos en la seleccién y aplicacion de las politicas contables se
detallan s continuacion:

(a) Cfasificacién de fos activos financieras
Al momento de determinar ta clasificacion de los activos financieros, e Fiduciario utiliza
su juicio para evaluar el modefo de negocio dentro del cual se mantienen los activos v
de si los términos contractlales del activo financiero son Unicamente pagos dal
principal, & intereses sobre ef monto del principal pendiente,

(b} Deterioro de instrumentos financieros
El Fiduciario revisa los activos financieros en cada fecha de reporte para determinar si

el riesgo de crédito sobre el activo financiero ha aumentado significativamente desde el
reconocimiento inicial.

(6) Administracion de Riesgos Financieros
Un instrumento financiero es cualquier contrato que origina a su vez un active financiero en
una entidad y a 1a vez un pasivo financiero o instrumento de patrimonio en ofra entidad. E
estado de situacién financiera esta mayormente compuesto de instrumantos financieros.

El Adrninistrador 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 administracion y vigilancia periddica de los riesgos a los cuales esta
expuesto el Fideicomiso.

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

principales riesgos identificados por el Fiduciario son los rissgos de crédito, mercado y de
liquidez,
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Notas a los Estados Financieros

(6)

Administracion de Riesgos Financieros, continuacion

(a) Riesgo de Crédio
Es el riesgo en que e deudor, emisor 0 contraparte de un active financiero propiedad
del Fideicomiso no cumpla, completamente y a tiempe, con cualquier page que debia
hacer al Fideicomiso de conformidad con log términos v condiciones pactados al
momento en que el Fideicomiso adquirio el activo financiero respectivo. También se
concibe este riesgo como un deterioro en la calidad crediticia de la contraparte, del
colateral y/o de la garantia pactada iniciaimente,

El Fiduciaric se redne de forma mensual para evaluar los perfiles de créditos de los
clientes gue han caido en morpsidad durante el mes inmediatamente anterior a Iz facha
de la reunidn,

El objetivo de esta reunion es evaluar tendencias y comportamientos de los clientas que

han caide en morosidad y hacer las gestiones pertinentes basada en las politicas de
créditos del administrador.

Andlisis de fa Calidad Crediticia

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

U . DOV ) ¢ S
Etapa 1 Etapa 2 Etapa 3
PCE duranie
PCE durante of tiempd de PCE durante ei
los préoximos vida {ho Hempo de vida
J2meges deteriorades)  (deteriorados) Totat . Tefat
Brestameds,
At 2 - MNormal ¢ riesge bajo 32,048,273 0 Q 32,046,272 35,404 505
B1 v Menclhn espacial 275,477 [+ 2 LrhATT 130,820
B2 - Bubnormai 10,595 0 10,556 o}
G1, 2 - Dudeso 12,262 v} 12,782 20,257
0 - Imecupsrable [ O 1. A L 118 1gR068
Montn brutp 22,BRg 139,118 54 34,117 835
Menaos: reserva por deteriom O ) (1,746) 2 o0s) (515}
Préstamos, neto 22,782 137 844 481,748 38 THE O34
Mas: interesss por cobrar 94,753 o . ) 84,729 102,774
Total de préstamos a gosto amortizedo 32,416 854 22,788 137,844 Gptader 88 819943

La administracién mantiene colaterales sobre los préstamos otorgados a clientes
correspondientes a hipotecas sobre las propledades 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 diciembra da 2018, el valor estimado de las garantias en hipotecas sobre las
propiedades ascendian a B/ 54,116,891 (2017: B/.67,022,187) y cubrian el 100% (2017:
100%) de la exposicion de 1a cartera,

Los préstamos hipotecarios del Fideicomiso estan concentrados geograficamente en la
Republica de Panama.
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Depdésitos colocados en bancos

Al 31 de diciembre de 2018, el Fideicomiso mantiene un depdsito colocado en banco
por B/.398,435 (2017, B/.500,975). El depdsito colocado es mantenido en un banco con
grado de inversion BBRE+, basado en ja agencia Fitch Rating Inc.,

Préstamos Hipotecarios Residenciales

La siguiente tabla presenta e range de relacion de préstamos de la cartera hipotecaria
con relacion al valor de las garantias ("Loan To Value” - LTV). El LTV es calculado
como un poreeniaje def monto bruto del préstamo en relacidn al valor de la garantia, El
monto bruto del préstamo, excluye cualguier pérdida por deterioro. E| valor de la
garantia, para hipotecas, esid basado en el valor original de la garantia a la fecha de
desembolso v generalmente no se actualiza.

Rangos de LTV 2013 2017

0-20% 108,222 81,160
21-40% 936,939 765,146
41-60% 8,142,693 8,155,898
61-80% 23,256,882 28,676,615
81-100% _..as018 39,016
Total 22483754 28 717,838

El Fideicomiso no actugliza de forma rutinaria la valoracion de las garantias mantenidas.
Los avalllos de las garantias se actualizan para los préstamos hipotecarios cuando e
riesgo de crédito de un préstamo se deteriora de manera significativa vy el préstamo es
supervisado mas de cerca. Para los préstamos de dudosa recuperacion, el Fideicomiso
obtiene el avalio de garantias porque el valor actual de la garaniia es un insumo para la
medicion de detericro.

Montos originados por las pérdidas crediticias esperadas

Aumento significativo de riesgo de crédito

Al evaluar si el riesgo de crédito de un instrumento financiero se ha incrementado de
manera significativa, el Fideicomiso considera el cambio en el riesgo de impage que
ocurre desde el reconocimiento inicial.

Para un instrumento financiero que incurra en un evento de incumplimiento, la
administracién considerard los criterios basados en los diferentes estados de mora
como se establecio para 1a implementacién de la Pérdida Esperada, mientras se evalla
la aplicacién de ofros criterios utifizados en el modelo de riesgo de crédito interno, tales
como ‘“scoring” de comportamiento, puntaje de bureau y/io aspectos y factores
cualitativos cuande corresponda. En cada fecha de reporte, el Fideicomiso evalla si
existe un aumento significativo en el riesgo de crédito basado en el cambio en &l desgo
de impago que ocurre durante la vida esperada de! instrumento de crédito. Con el fin de
realizar la evaluacidn de si se ha producido un deterioro significativo de crédito, el
Fideicomiso considera informacidn razonable y sustentable que esta disponible sin
costo o esfuerzo desproporcionado comparando;

« Eiriesgo de incumplimianio que ocurre en &l instrumento financiero en la fecha de
presentacion de informes.
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Grado de riesgo crediticio para la cartera de crédito
E! Fideicomizso asigna a cada exposicion a una calificacidn de riesgo de crédito basada
en las transicionas de morosidad que fa operacion va generande. A estas migraciones
se les asigha una Probabilidad de incumplirmiento (Pl) basados en los resultados de 66
matrices de transicidn que se revisaron a 1, 2 v 3 afios, lo que da una tasa real de
incumphimiento en funcidn de la altura de mora en gue se encuentra la operacion. Como
se explico anteriormente, el Fideicomiso estd en el proceso de ir adaptando otras
variables ademas de la tasa real de incumplimiento como puede ser "scoring” de
comportamiento, puntaje del bureau y/o factores colectivos en funcién de los eventos
econdmico que pueden registrar los seciores de la economia.

Las calificaciones de riesgo crediticio se definen y calibran de manera que el riesgo de
incumplimiento se incrementa exponenciaimente a medida que el riesge de crédito se
deteriora, por ejemplo, la diferencia en ¢l riesgo de incumplimiento entre las Etapas de
riesgo crediticio 1y 2 es menor que ia diferencia entre las Etapas 2 y 3.

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

Consecuentemente y segun el deterioro de riesgo sufride por cada instrumento a lo
largo de su vida residual, el Fideicomiso, periddicamente, a partir de la fecha del
reconocirmiento inicial, establecera las difsrencias en el estado de riesgo de aquel
respecto del ragistrado en ese reconocimiento inicial. En funcién de la evaluacion
practicada, el Fideicomiso asignaré cada instrumento a 3 etapas ("stages”) de deterioro:

« Etapa 1. PCE durante los préximos 12 meses
« Etapa Z: PCE durante el tiempo de vida (no deteriorados)
s FEtapa 3: PCE durante el tiempo de vida (deteriorados)

El objetivo de la asignacidn 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 hubiesen sido asignados 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 maduracion o
vencimiento ("lifetime”).

El Fideicomniso, en la primera fase de aplicacion de la Norma, migntras no dispusiera de
una estructura de calificaciones internas que le permitiera valorar de forma alternativa el
deterioro, adoptara como criterio general para determinario el previsto por 1a NIIF 8 an
BS.5.17(p). " Informacion sobre morosidad, incluida la presuncion refutable [...]".
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Lo anterior implica que el Fideicomiso utilizarg para la asignacion el esquema de rangos
de afraso, segun €l siguiente orden de calificaciones;

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

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

B2 - Rango de atraso 81 a 120 dias (sub-normal)

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

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

D - Rango de atraso mayor a 180 dias (Irecuperable)

Construccion del término de probabilidad de incumplimiento (Fl}

Enfogue de fratamiente de instrumenios

Dada ia homogeneidad de los perfiles de prestatarios de las carteras de crédito det
Fideicomiso, para la dsterminacion del deteriore craditicio de los instrumentos que las
constituyen, se establecid que de manera general, salvo exceptiones, se trataran bajo
un enfoque colectivo. A los efectos practicos esto implica que los valores de PD y LGD
determinados seran compartidos de forma colectiva, ya sea parcial ¢ totalmente, por
todos los instrumentos que participan de cada segmento identificado,

El Fideicomiso ha identificado que sus instrumentos presentan perfiles similares de
riesgo en relacidon a monio de exposicion, tasa de interés, garantias u otros factores
dentro del grupo al que pertenecen.

Para ello se deferminaron estadisticos de dispersion (volatilidad) de los vaiores de
dichos perfiles alrededor de valores promedios. Hasta la fecha de clerre de este
documento preliminar, no se identificaren instrumentos de la cartera de préstamos para
ser tratados de forma individual.

Para la determinacion de la probabilidad de incumplimiento y en el contexio del
tratamiento colectivo de la cartera de crédito, el Fidelcomiso enfocard ta medicion a
partir de los procesos denominades como Cadenas de Markov, a través de las cuales
se calcula la prebabilidad (condicional) de que un instrumento, gue se encuentre en un
momento en una determinada categoria de riesge, emigre a otra en un horizonte de
tiempo también determinado. Matematicamente se expresa como la probabilidad de
que ocurra un evento A, dado colro evento B, En el proceso de cdleulo en e
Fideicomiso, se determinara la probabilidad de gue un instrumento gue a la facha de
reporte presenta una determinada calificacion, incumpla para un horizonte de tiempo.
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Para el calculo de la PD se han estructurado matrices de transicién que reflgjan Ia
migracion anual de las categorfas de riesgo de los instrumentos tomadas
mensuaimente. Para la estructuracion de ia matriz se partira de la serie histérica de
caiificaciones de cada instrumento gue compone la cartera de prestamos, las que se
dispondran en series histdricas de cinco (5) afios para cada instrumento. Con esta basge
de datos se compara mensualments la calificacidn (categoria de resgo) de un
insfrumento al cierre de un determinadoe mes, con la categoria de ese mismo
instrumento para los mismos meses de diferentes horizontes de tiempo (1, 2, 3 6 mas
afios).

Mediante el proceso descrito se formaran “pares” de categorias correspondientas a un
periodo historico de cinco anos. Cada “par” representa la calificacion de riesgo de cada
instrumento para un determinado mes (T) y et mismo mes del afo siguiente (T+12), el
mismo mes de ofros afios (T+24; T+36; T+n) segin sea el horizonte de tiempo,
analizado. Arreglando matricialmente los pares y calculando las frecugncias de
ocurrencia de los mismos, se obtendra la probabilidad condicional de migracién entre ia
categoria corfiente de riesgo de! instrumento y la categoria de incumplimiento para
diferentes horizontes de tiempo. ‘

El Fideicomiso emplea modelos estadisticos para analizar los datos recopilades vy
genarar estimaciones de Pl del tiempo de vida restante de las exposiciones y como se
espera gue cambien como resuliade del paso del tiempo,

Enioque general para determinacion de incumplimientt v refutacion de presuncionss,

El comportamiento y compromiso de page de [os clientes cuando se trata de cuidar su
hogar, hace que la mora de los créditos que del Fideicomiso sea muy baja en
comparacion con el comportamianto de otro tipo de créditos.

La hipdtesis anterior es reforzada por la implementacion de adecuadas peoliticas de
originacion y una eficar estrategia de cobranzas, Sin duda, ofro aspecto importante
sobre |la baja morosidad es el alto nimero de clientes que pagan por Descuento Directn,
gue es una de las condiciones para la aprobacion de los credites que componen la
cartera del Fideicomiso,

En virtud de lo anterior, para definir “incumplimiento” se han analizado las distintas
fransiciones de atrasos gue han mostrado tos créditos seguln alturas de moras {rangos
de morosidad).

A manera de un primer acercamiento a la identificacion del nivel de incumplimiento se
realizo el conteo por altura de mora {por rangos de dias de airaso) de cada una las
operaciones realizadas por @l Fidejcomise, tomando como basea la serie historica de las
mismas.
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Bajo este enfoque estadistico, se han elaborado 68 matrces intermedias 8,
correspondientes a cada mes para cada segmento v pals entre enero de 2012 vy julio de
2017 contentivas de los valores mensuasies de desplazamiento (‘rol-rates™) de
morosidad de los créditos de la cartera del Fideicomiso segun 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 segln rangos de morosidad,

En las matrices se muestran las probabilidades de que un instrumentoe alcance una
determinacta altura de mora segun &l rango de atraso en que se encuentra al inicio del
periode en un horizonte de 1 afo. También se muestran los porcentajes acumulados de
atrasos en que caen los instrumentos del segmenio en un horizonte de 12 meses
posteriores al mes del inicio del conteo.

Los valores permiten determinar el rango de atrazo en que se estima se produciria el
incumplimiento a partir de un porcentaje considerado como limite de aceptacién. A
partir de esa informacién el Fideicomiso ha decidido que el incumplimiento se
estableceria a partir de 180 dias para la cartera de préstamoes con garantia hipotecaria.

El Fideicomiso pretende implemantar o incorporar otras varables v elemenios para
complementar {a Probabilidad de Incumplimiento o tasa reat de incumplimiento, Estos
elementos pueden incluir la incorporacién de un “scoring” de comportamiento, la
incorporacion de puntajes de log bureau de crédito y/o elementos colectives asociados a
situaciones econdmicos.

Activas financieros madificados

Los términos contractuales de un préstamo pueden modificarse por varias razenes, que
incluyen cambios en las ¢ondiciones del mercado, retencién de clientes v otros factores
no relacionados con un deterioro crediticio actual o potencial del cliente. Un préstamo
existenie cuyos términos han side modificados puede darse de baja en cuentas y el
préstamo renegociado se reconoce como un hueve préstamo a valor razonable de
acuerda con la politica contable establecida en la Nota 4 (c).

Cuando se modifican los términos de un activo financiero y fa modificacion no da como
resultado la baja en cuentas, la determinacion de si el resgo de crédito del activo ha
aumentado significativamente refleja ia comparacion de:

= @l riesgo de incumplimiento del tiempo de vida remanente en la fecha de
presentacion basada en los términes modificados; con

= &l riesgo de incumplimiento del tiempo de vida remanente estimado sobre la base
de los datos en el reconacimiento inicial y los términos contractuales originales.
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Definicion de deterioro
El Fiduciario considera gue un active financiero esta deteriorado cuando:

¢ o8 poco probable que el deudor pague sus obligaciones de crédito al Fideicomiso
en su totalidad, sin gque ef Fideicomizo recurra 3 acciones tales como la realizacidn
de las garantias (si corresponde);
el deudor tiene mas de 180 dias de atraso en el crédito hipotecario: o

+ 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
que son:

« cualitativos — incumplimientos de clausulas contractuales.
= cuantitativos — estado de mora y falta de pago de otra obligacidn del mismo
deuder para &l Fideicomiso,; y basado en datas desarrolladoes intermamente,

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

incorporacion de informacion prospectiva

La incorporacian en el procese de calculo de Perdidas Esperadas en el Fideicomiso de
aspectos prospectivos se efectuard a en base al posible impacto gue podria registrarse
en  valor de las esas pérdidas, ocasionadas por cambios esperados en &l corfo v
mediano plaze del comportamiento de variables las macroecondmicas gque podrian
afectar el flujo de pagos de los instrumentos.

En la regidn centroamericana y especiaimente en los paises en donde opera el
Fideicomiso, las estadisticas sobre agregados macrogcondmicos es provista casi
exclusivamente por organcs estatales especializados en estadisticas, y en la practica
congtituyen la fuente prncipal de informacion para la obtencion de valores de
indicadores macroeconomicos. Ante tales limitaciones el Fideicomiso, a los efectos de
identificar aquellos parametros que pudieran impactar en el comportamiento de pago de
instrumentos financieros, establecio gue serian utilizados aquellos que cumplieran con
al menos una serie de perfiles que los hicieran aptos para este tipo de mediciones, a
saber;

a) que estuvieran disponibles regularmente;

b que sean accesibles al piblico de una forma relativamente sencilia;
¢) que sean razonablemente confiables.
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En tanto no existen fuentes allernativas que permitan canfirmar o validar la informacién
sefialada a los efectos de disponer de datos aceptables para el anslisis, se debié
necesariamente seleccionar de entre todas las variables disponibles, aquellas que
presentaron los perfiles sefialados de regularidad, accesibilidad y confiabilidad, y que
fueron:

a) tnflacion (IPC)

b) Desempleo

c) Cotizantes del seguro social

d) Producta Interno Bruto

e) Imaeg / ivae

g} Cartera vencida del Fideicomiso

h} Cartera vencida del 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 determinacién
de las pérdidas esperadas, se basa en el calculo del Coeficiente de Correlacién
Multiple. £l proceso de definicion de las variables mas significativas de entre e universo
de aquellas de las que se dispone, consta de tres pasos:

Se calcularon los coeficientes de Correlacion Mdltiple v de Explicacion entre las
series histdricas de las variaciones porcentuales anuales de! valor de la Cariera
Vencida del Fideicomiso (fomada como variable dependiente), y la serie histérica
de los valores de las variaciones interanuales de PIB, IMAE, Inflacion y
Desempleo (consideradas variables independientes). Este calculo permite
determinar si esas Ultimas podrian expficar y/o inferir razonablemente los
eventuales impactos sobre el comportamiento de pago de los instrumentos en el
futuro,

i Una vez determinada la existencia de un grado de ascciacidon aceptable entre
tales variables, se procedié a calcular la contribucion marginal de cada una, por
separado, al valor de la correlacion miltiple, a través de despreciar el aporte de
cada una al valor de esa correlacion. Esto se logra recalculando 1a correlacion
milltiple eliminando secuencialmente cada variable que participa en las series
originales. El nuevo valor de correlacion multiple tras dichas esliminaciones,
permitiria inferir fa contribucidn de cada eliminacién al valor de correlacion
ofiginaimente calctdado.

. Finalmenie se contrastaron los resultados con los correspondientes a Ia
Correlacion existente enire los valores de Cartera Vencida del Fideicomiso con
los del Sistema Financiero de cada pais, de forma de confirmar el sentido de las
asociaciones.
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Como resultade de la aplicacion de la metodologia expuesta en series historicas
correspondientes a periodos anuales entre 2012 y 2016, se identificaron la siguiente
variable:

¢ Panama Operaciones con Garantias (Desemples).

El Fiduciario incorpora informacién prospectiva en su evaluacion de si el riesgo crediticio
de un activo financiero ha aumentado significativamente desde s reconocimiente inicial
y su medicién de pérdidas crediticias estimadas,

Medida de las pérdidas crediticias estimadas
Las entradas clave eh la medicion de las pérdidas crediticias son los téminos de
estructura de [as siguientes variables:

e Probabilidad de incumplimiento (P1) o (PD Probabifity at Defauit);
» Pérdida dado el incumplimiento (PDI) o (LGD Loss Given Default):
¢ Exposicion ante el incumplimiento (El) o {(EAD Exposure at Default).

Estos pardmetros generalmente se derivan de modelos estadisticos desarrollados
internamente y otros datos historicos. Se ajustan para reflejar |a informacidn prospectiva
cama se describid anteriormente.

Para la determinacion de la Pl de los segmentos identificados, vy en el contexto del
tratamiento colectivo de las carteras de crédito, el Fideicomiso enfocard la medicion a
partir de los procesos denominados como Cadenas de Markov, a través de las cuales
se calcula la probabifidad (condicional) de que un instrumento, que se encuenire en un
momento en una determinada categoria de riesgo, migre a ofra en un harizonte de
tiempo también determinado. Matematicamente se expresa como la probabilidad de gue
ocurra un evento A, dado ofro evento B. En el proceso de céleulo en el Fideicomiso, se
determinara la probabilidad de que un instrumento que a la fecha de reporte presenta
una determinada calificacién, incumpla para en horizontes de tiempo.

El Fideicomiso estima los parametros de PDI| en funcion de la historia de las tasas de
recuperacion de los reclamos contra las contrapartes deterioradas. Los modelos de PDI
consideran la estructura, la garantia, la antigtiedad del reclamo, Ia 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

33




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

Notas a los Estados Financieros

(6) Administracion de Riesgos Financieros, continuacion

Estimacion de la PDI

El caleuio de la PDI se implementa para cada segmento identificado en cada pals, y
requiere comparar los importes recuperados en cada uno de aqueilos contra los
importes incumplidos. Se establecit la conveniencia de disponer informacion sobre
casos “cerrados”, esto es que los datos de incumplimientos Yy recuperaciones se
corresponderdn a eventos especificos, cuya gestion de cobro haya sido dada por
finalizada por la gerencia, ya sea por |a recuperacién total de los importes adeudados o
por desistimiento justificado de su cobro segin las politicas aprobadas de
administracion de crédito. El objetivo final de céleulo es establecer la proporcion
porcentual de recuperaciones sobre el valor de las exposiciones incumplidas. Las
siguientes son definiciones pertinentes al calculo de PO en el Fideicomiso.

D) de operaciories Hipofecarias aue han pasade por proceso judicial v/o dacidn de
Rago

Para el calculo se usé una base de datos donde se han registrado todas fas
operaciones que el Fideicomiso ha recibido el bien ya sea por medio de dacion o por
adjudicacion via proceso judicial. En dicha hoja se registra cuando el préstamo inicia el
proceso y se recibe el bien hasta que se vende, ¢ se coloca nuevamente en la figura de
un crédito a otro cliente. También se lieva en detalle los gastos legales y reparacionas
que nos acarred la recuperacion de dicho hien.

Esto permitira calcular fa PDI de operaciones recibidas como dacion en pago o via
proceso judicial,

Exposicion ante el inoumplimiento (E1) o [EALD Exposire af Defauil),

El representa la exposicion esperada en caso de incumplimiento. El Fideicomiso
determina el El de la exposicion actual de la contraparie v los posibles cambios en el
mente actual permitidos segun ef contrato, incluida ta amortizacién. El (El) de un active
financiero es su valor bruto en libros. Para los compromisos de préstamos y las
garantias financieras, el El incluye el monto utilizado, asi como los montos futuros
potenciales que pueden ulilizarse del contraio, que se estiman en base a observaciones
historicas y previsiones prospectivas.  Para algunos actives financieros, el Bl se
determina modelando el rango de posibles resultados de exposicién en varios puntos en
el tiempo usando escenarios v téonicas estadisticas.

La EAD es el costo amortizado de los saldos expuestos. El Fideicomiso determina la
EAD anual a lo largo de la vida restante de los instrumentos para su posterior
ponderacion por la probabilidad de incumplimiento anual marginal respectiva,

En el Fideicomiso, el valor de Ja EAD nominal anual se calculara a partir de la
proyeccion de fos saldos a costo amortizado de los instrumentos. Para realizar ef calculo
de la EAD, el Fideicomiso realiza periddicamente una proyeccién de las tablas de
amertizacién de los préstamos de cada segmento hasta su cancelacién. En funcion de
lo anterior se obtiene el promedio anual de los saldos de capital residuales
{(proyectados) anualmente, valor que es el utilizado como exposicién anual (EAD)
proyectada para la vida de los instrumentos. Finaimente, dichos saldos se descuentan a
la tasa efectiva anual.
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(6) Administracion de Riesgos Financieros, continuacién
Las agrupacionas estdn sujetas a revision penddica para garantizar que las
exposiciones dentro de un grupo particular permanezean apropiadamente homogéneas.

(h) Riesgo de Liguidez:
Consiste en el riesgo que el Fideicomiso no puada cumplir con todas sus obligaciones
por causa, enire 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, fa falta de liquidez de los actives, o el fingnciamiento de activos a largo plazo
con pasivas a corto plazo.

Administracioén del Riesgo de Liguidez
El Fideicomiso mitiga su riesgo de liquidez, de acuerdo a su estructura de vencimiento
del pasivo por plazos compatibles con los vencimientos de sus activos.

El cuadro a continuacién muestra los flujos de gfectivo no descontados de los activos vy
pasivos financieros del Fideicomiso, por agrupaciones de vencimienie contractual.

Monto bruto
Valor en nominal Hasta Delas be 5a 1 Mas de 10
2018 Libras {ealidas)ntiadas iafo anos atios arlos
Pasivas Financleros:
Bonos por pagar & coste amoctizads 51,611,121 [40,858, 518 (#348580Y [(JAZI3470  [1AG5R0081 (7078833
Total de pasivos financleros alginial  [40.838,518) 340000 4723470 (4852000 (LULRANE
Activos Financieros:
Depdsitos &n bancus 395 438 268,435 358,435 Q 8 i
Prestames 2 costo amaortizado Az S 487 52 B0 880 280, 308 17,030,074 LAV R0 10 088044
Totat de activos financieras A2.974822 52807028 AFRLERS L0501 21077300 18088018
Morite bruto
Valor ér neminat Hasta Delas DeS5a10  Masde il
a1y Libros (zaligazVentradas 1 ado afos afios afos

Pasives Finangieros:
BOonos por pagar 8 cnsto amorizado 35402 13 (41 QPA12Y (4, %48 580  (i4.¥84 581 (17 168898 (4,717 T7E9)

Total de pasives finantiercs 39422 5138 (43,020,313} (83485800  (14784.585) (12109418 (4.711.723)
Activos Financieros:

Denositos en bancos 500,875 500,975 400,875 0 0 0
Préstames & costo amortisads 35,895,045 LEA83 GaT Ry 4] 47,579,557 o R =k =t R AV o A L
Total de activos financieros 36.320918  IBQR4.042 SagaEe  ATATAS6T 22283885 ALIILAER

Los préstamos por cobrar, brutos por B/.32,483,754 (2017: B/.35,717,835) estdn
restringidos en su totalidad, ya que los mismos garantizan los bonos por pagar del
fideicomiso.

{c) Riesgo de Mergado:
Es el riesgo en que el valor de un active financiero del Fideicomiso se reduzca por
causa de cambios en las tasas de interés y otras variables financieras, asi coma la
reaccién de los participantes de los mercados & eventos politicos y econdmicos.

El Fideicomiso no posee activos ni pasivos en monedas distintas a su moneda
funcional, por lo que no posee riesgo de tipo de cambio,
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(6) Administracion de Riesgos Financieros, continuacion
Riesgo de Tasa de Interés del Flujo de Efectivo
El riesgo de tasa de interés del flujo de efectivo es el riesgo que los flujos de efectivo
futuros de un instrumento financiero flucthen debido a cambios en |as tasas de interés
del mercado. El riesgo de la tasa de interés del valor razonable es el riesgo que el valor
del instrumento financiero fluctle debido a cambios en las tagas de interés del mercado.

La Fiduciaria revisa mensuaimente &l comportamiento de las tasas de interés de los
activos y pasives, mide el impacto del descalce en los resultados del Fideicomiso y
toma las medidas apropiadas para minimizar repercusiones negativas en los resultados
financieros del Fideicomiso.

El analisis base gue efectla ta administracién mensualmente consiste en determinar el
impacto por aumentos o disminuciones de 25 y 50 puntos basicos en las tasas de
interés, considerande como premisa, la tasa minima de 0.005% en los casos que su
resultado arroje valores negativos al sensibilizar los valores reales. A confinuacion se
resume el impacto en el ingresa neto de interés:

25ph de 25ph de 50pb de S0ph de
incremento disminueion ingremento  disminucidn
Sensibilidad en et ingreso
neto de inferss provectads

Al 31 de diciembre de 2018 2,427 (£.433) (4,854) {4,868)
Al 31 de digiembre de 2017 2,258 (2,258) 4,515 (2,415}

Sensibilidad en e patrimanio
neto de mterdés eroyectado

Al 31 de diciembre de 2018 2427 {2,423) 4,854 {4,886)
Al31 de diciembre de 2017 2,258 (2.258) 4,815 {2,415)

El Fideicomiso mitiga significativamente su exposicion a los efectos de fluctiaciones en
las tasa de inferés, como resulfado de que las tagsas de los activos vy 13s tasas de sus
pasivos son variables y responden al movimignto de mercado.

() Administracion de Capital:
Al 31 de diciembre de 2018, el Fideicomiso mantiene capital primario por B/.5,000
(2017 B/.5,000). L.a Hipotecaria (Holding), tnc., Banco La Hipotecaria, 5. A., Banco
General, 8. A, vy sus respectivos accionhistas, subsidiarias o afiliadas, no garantizan o
tesponderan por las obligaciones, utilidades o pérdidas residusles del Octave
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 ef pago de intereses y
capital.
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N

{8)

Efectivo en Bancos

Al 31 de diciembre de 2018, el Fideicomiso mantenia una cuenta de ahorros en un banco
local, con saldo de B/.388,4356 (2017: B/.500,975) que devenga interases del 0.25% (2017:
0.25%) anual sobre el saldo promedio.

Préstamos Hipotecarios Residenciales

El grupo de hipotecas que constituyen el Fideicomiso estd compuesto por 2,269 (2017:
2,381} préstamos hipotecarios residenciales, cuyos desembolsos originales sumaron
B/.49,183,345 (2017, B/.51,742,398), los cuales al 31 de diciembre de 2018, tenian un saldo
insoluto de capital de B/.32 483754 (2017. B/.35,717,835). Los préstamos hipotecarios
residenciales tienen vencimientos finales desde &l 11 de octubre de 2019 al 22 de diciembre
de 2036,

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

2018 2017
Préstamos hipotecarios residenciales 32,483,754 35,717,835
Menos: reserva por deterioro (2,006) (615)
Fréstamos netos 32,481,748 35,722,034
Mas: intergses por cobrar 94,739 102,723
Préstamos a costo amortizado 32576487 35818043

Al 31 de diciembre de 2018, los préstamos hipotecarios bajo la ley de intereses preferenciales
segun tasas de referencia publicadas por la Superintendencia de Bancos devengan infereses
dentro de un rango de tasas del 0.25% hasta 5.25% (2017: 0.25% a 5.25%) y los préstamos
hipotecarios que no estan bajo 1a ley de intereses preferenciales devengan intereses dantro
de un rango de tasas del 5.50% hasta 8.50% (2017 5.75% al 8.50%); sin embargo, el
Fideicomizo tiene la opcién de ajustar estas tasas.
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{8) Préstamos Hipotecarios Residenciales, continuacion
El movimiento de ta reserva para pérdidas credilicias esperadas en préstamos se detalla a
continuacion. Los montos comparativos del afio 2017 representan la provision para pérdidas
crediticias y reflejan la base de medicion segin la NIC 38,

2018

Perdidas Férdidag
crediticias crediticias
Pérdidas ssporadas esporadas
crediticiag durante ¢l durdnte ¢
esparadas tiempo de vidg tlempo de vida
turanta los (ho deteriorados {detsriorados -
préximoz 12 » eyallAdos evafuados
meses goleniivamente) individ uatments) Teotat 2017
Al 1 de enero de 2018 b2 98 1484 2,182 [

- Transterencia & perdidas

srediticias espergdas duranis

los prowiros 12 meses g5a (B24) (2ae 4 t
« Transterancia a pardida

esparads duranie ta el tiernpo

de vida « na detarivrados (199 188 o 0 s}
- Transtergncla 3 pérdids

esperada durante la el tempo

He vida - detarioradts G {118} k{7 sl b
Remedicldn neta de la reserva
para pérdidas crediticias &94) 770 80 136 615

- Ingtrumentos financiercs que

han sido dados de baja durante

&l afip (28 ] {285 (313} ]
Al 31 de diciermbee da 2018 534 336 1,146 2,006 [

(9) Bonos por Pagar

Al 31 de diciembre de 2018, los bonos por pagar ascendian a B/.31,510487 (2017
B/.35.315,8886).

Ei 22 de marzo de 2007, el Fideicomiso emitic dos series de bonos hipotecarios por un total
de B/.80,000,000; bonos hipotecarios Serie A por un valor nominal de B/.76,050,000 y banos
hipotecarios Serie B por B/.13,950,000. Estos bonos fueron emitides en forma nominativa y
registrada, sin cupones adheridos, en denominaciones de B/.1,000 o moltiplos enteros de
dicha denominacion. El vencimiento de los bonos es el 12 de diciembre de 2036 o al
vencimiento del Gitimo crédito hipotecario, lo que courra de Oltima.,

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

Banos Serie A: La {asa de interés Serie A esta indexada a la tasa de referencia publicada por
la Superintendencia de Bancos y equivale 3 |a 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 2018 Ja tasa de interés pagada estuvo en 4.77% (2017 4.52%).

Bonos Serie B .0s bonos Serie B devengaran intereses ordinarios a una iasa indexada de
interés igua! a la tasa de referencia durante el afo de interés Serie B, menos uno punto par
ciento {1.00%) anual de la tasa de referencia que fije la Superintendencia de Bancos durante
dicho afio. Los bonos Serie B pagardn intereses mensualmente en cada fecha de pago hasta
la fecha de vencimiento, Al 31 de diciembre de 2018 la tasa de interés pagada estuvo en
4.50% (2017 4.25%).
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(9) Bonos por Pagar, continuacién
El pago de capital e intereses de los bonos Serig A goza de prefacion sobre el pago de capital
e intereses de los bohos Serie B.

Al 31 de diciembre de 2018, el saldo de los bonos por pagar Serie A es de B/.17,560 487
(2017. B/.21,365,886) y B/ 13,850,000 (2017 B/.13,950,000) para los bonos Serie B.

{10) Intereses por Pagar
Al 31 de diciembre de 2018, los intereses por pagar ascendian a B/.100,634 (2017:
B/.108,627).

Al 31 de diciembre de 2018, el Fideicomisc mantenia intereses por pagar de los bonos Serie
A por B/.60 528 (2017: B/.67,102) y de los bonos Serie B por B/.A0,106 (2017 B/ 49,5625).

{11) Intereses Preferenciales sobre Préstamos Hipotecarios
De ascuerdo con regulaciones fiscales vigentes en Panama, las entidades financieras que
otorgan préstamos hipotecarios que no excedan de B/.120,000 con intereses preferenciales,
reciben un crédito fiscal por medio de una resolucidn que otorga la Direccidn General de
Ingrescs.

A partir de julio de 2010 segun |1a ley 8 del 15 de marzo de 2010 que deroga el articulo 6 de la
ey 3 de 1985, 2e aumenta el beneficio de un crédito fiscal de los primeros diez (10) afios, a
los primeros (15) afios para préstamos nuevos, por ia suma equivalente a la diferencia entre
los ingresos que la entidad financiera hublese recibida en caso de haber cobrado |a tasa de
interés de referencia del mercado, gue haya estado en vigor durante ese ano v los ingresos
efactivamente recibidas en concepto de intereses con relacién a cada uno de tales préstamas
hipotecarios preferenciales.

Ley 3 de mayo de 1985 de la Republica de Panama, establece que el crédito fiscal puede ser
utilizade para el pago de impuestos nacionales, incluyendo ef impuesto sobre la renta. Ef
crédito fiscal bajo la Ley 11 de septiembre de 1990, mediante la cual se prorroga la lay
anterior, y la Ley 28 de septiembra de 1995, establece que puede ser utilizado Unicaments
para el pago del impuesto sobre la renta.

Si en cualguier afio fiseal la entidad financiera no pudiere efectivamente utilizar todos los
créditos fiscales a gue tenga derecho, entonces podra wutilizar el crédito excedente durante los
tres afios siguientes, a su conveniencia, o fransferirio, en todo o en parte, a otro
contribuyente,

Bl Fideicomisa registrd ingresos de intereses preferenciales sobre la cartera de préstamos
hipotecarios residenciales por la suma de B/.2,757 (2017; B/.4,131).

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

Durante &l ano terminado el 31 de diciembre de 2018, &l Fideicomiso vendid a terceros
crédito fiscal de afios anteriores por la suma de 8/.3,991 (2017: B/.76,195), generando una
ganancia de B/.G3,488 (2017: B/.5136). Al 31 de diciembre de 2018, el crédito fiscal se
incluye en el estado de situacion financiera en cuentas por cobrar, y e mismo asciende neto
de reserva a B/.108 (2017 B/.2,044).
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{12)

{13)

Impuestos

El Fideicomiso tributa conforme al régimen generat de la determinacion y pago del impuesto
sobre la renta de la Replblica de Panama segin el Artictlo 699 del Cédigo Fiscal, el cual
establece un impuesto scbre la renta del 25% sobre al que resulte mayor entre los dos
siguientes calculos:

» larenta neta gravable calculada por el método tradicional; o
* la renta neta gravable que resulle de aplicar al total de ingresos gravables, el cuatro
punto sesenta y siete por ciento (4.67%) (CAIR).

Las declaraciones de impuesto sobre la renta de las compafiias constituidas en ia Republica
de Panama estan sujetas a revisién por parte de las autoridades fiscales por los ditimos tres
afios, inclusive &l afo termtinade &l 31 de diciembre de 2018,

Al 31 de diciembre de 2018, el Fideicomiso no generd renta gravable, por tal razon no incurtio
en gasto de impuesto sobre la renta,

El Fideicomiso presentard una solicitid para la no aplicacion en base al mélodo (CAIR) sobre
log resultados al clerre de 2018 ya que esta creado para no generar ganancias ni pérdidas de
acuerdo a sy estructura. Una vez se presente la solicitud de aplicacion de no (CAIR) la
misma estara en proceso de aprobacidn por parte de las autoridades fiscales.

De acuerdo a la legislacion fiscal vigente, no se consideraran gravables las ganancias, ni
deducibles las pérdidas, provenientes de la enajenacidn de los bonos para los sfectos del
impuesto sobre la renta, &l impuesto de dividendos y e impuestin complamentario, siempre vy
cuando log valores hayan sido emitidog por una persona registrada en la Superintendancia
del Mercado de Valores.

Los intereses que se paguen a tenedores de los bonos estardn exentos del impuesto sobre la
retita stermpre y cuando los mismos hayan sido auforizados 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 la Repiblica de Panama.

Transacciones con el Fiduciario
El Fideicomise ha incurnide en transacciones en el curso ordinano del negocio con su

Fiduciario, Al 31 de diciembre de 2018, ios siguientes eran los balances y resultados
agregados en lo referente 3 estas transacciones:

2018 2017
Bonos por pagar 1,670 D00 1870000
Intereses por pagar 874 3,748
Cuenta por pagar 1413360  _924.0097
Gastos de interés _ 74805 588018
Comisiones 688805 135341
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(14) Valor Razonable de los Instrumentos Financieros
Los valores razonables de activos financieros y pasivos financieros que se negocian en
mercados aclivos se basan an precios cotizados en los mercados o solizaciones de precios
de negociaciones. Para fodos los demas instrumentos financieros, el Fideicomise 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, ef valor razonable es menos objetivo, v su
determinacion requiere el uso de grados de juicio variables que dependen de la liquidez, la
concentracion, 1a incertidumbre de factores del mercado, o3 supuestos en la determinacion
de precios y otros riesgos gue 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
identicos a los que &l 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, precics) o indirectamente (es decir,
determinadas con base en precios). Esla categoria incluye instrumentos valorizados
utilizando precios colizados en mersados actives para instrumentos similares, precios
colizados para instrumentos idénticos o simitares en mercados gue no son actives u ofras
téenicas de valoracion donde los datos de entradas significatives son directamente o
indirectamente observables en un mercado.

» Nivel 3; esta categoria contempla todos los instrumentos en los que las techicas de
valgracion incluyen datos de entradas no observables y tienen un efecto significativo en la
medicion de! valor razonable, Esta categoria incluye instrumentos que son valuados,
basados en precios cotizados para instrumentos similares donde l0s supuestos o ajustes
significativos no gbservables reflejan la diferencia entre los instrumentos.

Otras técnicas de valoracidn incluyen valor presente neto y modelos de flujos descontados,
comparaciones con instrumentos similares para los cuales haya precios de mercado
observables, y otros modelos de valuacion.

l.os supuestos y datos de entrada utilizados en [as técnicas de valoracién incluyen tasas de
referencia libres de riesgo, margenes crediticios vy otras premisas utilizadas en estimar las
tasas de descuento.

E! objetivo de utilizar una técnica de valoracion es estimar el precic al que tendria lugar una
transaccién ordenada de venta del activo o de transferencia del pasivo entre paricipantes del
mercado en la fecha de la medicidn en las condiciones de mercado presentes,
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(14)

(15)

Valor Razonable de los Instrumentos Financieros, continuacion

El valor razonable y el valor en librog de log actives y pasivas financieros no medidos a valor
razonable, se detallan a continuacian:

2018 2017
Valor en Valor Vaior en Valor
Libros Razonable Libros Razonabie
Activos financieros: ‘
Préstamos, neto de reserva 32481748 28630017 3B AT220 44748996

Pasivos financierns:
Bonos por pagar, bruto SL330487 33220188 0 25215888 22558800

Al 31 de diciembre de 2018 y 2017, estos instrumentos son clasificados en el Nivel 3 de ia

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

La tabla a confinuacion describe las técnicas de valoracién y los datos de entradas utilizados

en las medicionss del valor razonable de instrumentos financieros no medidos a valor
razonable clasificados dentro del njve! 3;

Instrumentes Financieros Técnicas de Valoracion y Datos de Entradas Utilizados

Prestamos hipotecanios residencialas El valor razonable para los préstamos representas la cantidad
descontada de los flujos de efective futuros estimados a recibir, Los
flujos de efactivos provistos se descusntan a las tasas actuales de
mercado para determinar a1 valor razonable.

Bonos por pagar El valor razonable para Jos bonos hipotecarios por pagarse determina
utiizando Jos fiujos futuros de efective descomtadozs a la tasa de
interés actual de mercado,

Cambios en politicas contables

Excepto por los cambios a continuacién, el Fideicomiso ha aplicado consistentemente las
politicas contables establecidas en la Nota 4 a todos los afios presentados en estos estados
financieros.

NIIF 9 - Instrumentos Financieros

El Fideicomiso ha adoptado la NIIF @ Instrumenios Financieros emitida en julio de 2014 gon
una facha de aplicacién inicial del 1 de enero de 2018, Los requerimientos de la NIIF 9
representan un cambio significativo de ta NIC 39 Instrumentos Financieros: Reconocimiento v
Medicién. La nueva norma trae cambios fundamentales en la contabilidad de los activos
financieros y en clertos aspectos de la contabilidad de los pasivos financieros.

Los cambios clave en las politicas contables del Fideicomiso resultantes de su adopcion de la
NIIF 9 se resumen a continuacion:
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(15) Cambios en politicas contables, continuacitn

Clasificacidn de activos financieros y pasives financieros

La NHF 9 contiene tres categorias principales de clasificacion para activos financieros:
medidos al coste amortizado (CA), valor razonable con cambios en otras utilidades integrales
(VRCOW), v valor razonable con cambio en resultados (VRCR). La clasificacion de NIIF 8,
generalmente se basa en el modelo de negocio en el que se administra un active financiero vy
sus flujos de efectivo contractuales. La norma elimina ias categorias existentes de la NIC 39
de mantenidas hasta el vencimiento, préstamos y cuentas por cobrar y valores disponibles
para la venta. Conforme a la NIIF 8, los derivados implicitos en contratos donde el anfitrién es
un activo financiera en el alcance de la norma nunca se bifurcan. En cambio, el instrumento
hibride completo se evalla para su clasificacion. Ver Nota 4, Para una explicacion de cémo el
Fiduciario clasifica los activos financieros del Fideicomiso segan la NIF 9.

La NIF 8 conserva en gran medida los requisitos existentes en la NIC 39 para la clasificacion
de los pasivos financieros. Sin embargo, aunque segun la NIC 39 todos los cambios en el
valor razonable de los pasives designados bajo a opcidn de valor razonable se reconocieron
en resultados, segin la NIIF 9, los cambios en el valor razonable generalmente se presentan
de la siguiente manera;

« &l monto del cambio en el valor razonable atribuible a cambios en el riesgo de crédito del
pasivo se presenta en ofras utilidades integrales, vy
= ¢l monto restante de cambio en el valor razonable se presenta en utilidad o pérdida.

Ver Nota 4, para una explicacion de como et Fideicomiso clasifica los pasivas financieros
segln [a NIF 8.

Deterioro de activos financieros

La NIIF 8 reemplaza el modelo de "pérdida incurrida” en ta NIC 39 con un modelo de "pérdida
crediticia esperada" (PCE). El nuevo modelo de deterioro también se aplica a cierlos
compromigos de préstamo y contratos de garantia financiera, pero no a inversiones de
patrimonio,

Seglin la NHF 9, las pérdidas crediticias se reconocen antes que de acuerdo 2 la NIC 39, Ver

Nota 4, para una explicacion de como el Fiduciario aplica los requerimientos de deterioro de
la NIIF 9.

Transicion
Los cambios en las politicas contables resultantes de la adopcion de la NIIF 9 han sido
aphcados retroactivamente, excepto como se describe a continuacion.

s Los periodos comparativos no se han reexpresados. Las diferencias en los valores en
libros de los activos finangieros y pasivos financieros resultantes de la adopcion de la
NIIF 9 se reconocen en las utilidades no distribuidas v reservas acumuladas al 1 de energ
de 2018, En consecuencia, la informacion presentada para 2017 no refleja los requisitos
de la NIIF 8 y, por lo tanto, no es comparable a la informacién presentada para 2018
segan la NIIF 9,
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OCTAVO FIDEICOMISO DE BONOS DE PRESTAMOS HIPOTECARIOS
{Con Banco La Hipotecaria, 8.A., actuando como Fiduciario)
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros

(15} Cambios en politicas contables, continuacion

(16)

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

o La determinacién del modelo de negocio dentro del cual se mantiene un activo
financiero.

Para obtener mas informacion y detalles sobre los ¢cambios vy las implicaciones resultantes de
la adopsion de fa NIIF €, consulte la Nota 16.

NIF 15 — Ingresos de Actividades Ordinarias Procedentes de Contratos con clientes
El Fideicomiso ha adoptado fa 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 fa
NIF 15, se identificd que no hay impactos que generen modificaciones al reconocimiento de
fos ingresos, dado que los ingresos del Fideicomiso son provenientes de instrumentos
financieros bajo &t alcance de la NHF 8.

Activos Financieros y Pasivos Financieros

Clasificacion de activos financieros y pasivos financieros

l.a siguiente tabla proporciona una conciliacion entre partidas individuales en el estado
cansolidado de situacion financiera y categorias de instrumentos financieros;

Costo Valar en
2018 amortizado libros

Astivos financleros

Depésitos on bancos 398,435 388,435
Préstamos a costo amartizado 32576487 32,576,487
Total de activos flnancieros 52,574,822 32.974 820
PBasives financieros ‘

Bonos por pagar a zosto amortizade 3% 811,121 31611121
Total de pasivos finangieros 31,811,121 31,691,124

Préstamas
Costo y cuentas Valor en
2017 Amortizadn poir pobrar libros

Activos financierns

Depdsitos en bancos a 500,875 5G0.975
Préstamos a costo amonizads 0 35812 545 35,819,943
Total de activos financieros O 36,330 918 36,320,318
Pasivos financieros

Bonos por pagar a costo amortizado 35,422,513 0 354722 513
Tatal de pasivos financieros 35 422 513 Q 35432 513
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OCTAVO FIDEICOMISO DE BONOS DE PRESTAMOS HIPOTECARIOS
{Con Banco La Hipotecaria, S.A., actuando como Fiduciario)
(Panama, Repiblica de Panama)

Notas a los Estados Financieros

(16} Activos Financieros y Pasivos Financieros, continuacién
Clasificacion de activos financieros y pasivos financieros en la fecha de aplicacion inicial de la
NIF 9
La siguiente tabla muestra las categorias de medicién originales de acuerdo con la NiC 39 y
las nuevas categorfas de medicion segun la NIIF 9 para los activos ¥ pasivos financieros del
Fideicomiso al 1 de enero de 2018.

Valor en libros Nueve vator en

Clasificacion original Nueva clasificacién original bajo fibros bajo
bain MIC 39 bain NIE b NIC 38 NilF &
Activos finanicierps -
Depdsitos en bances: Préstames y cuantas por cobrar Coste smartizado 500,875 500,575
Préstamos a costo amertizado _Préstamos y cuentas porcobrar  Gosto amortizade 35.819.943 55818 575

Pasivos financierns
Bonas g costs amortizada Costo arnstizado _Casto amortizade 35,422 615 35422515

Las paliticas contables del Fideicomiso sobre la clasificacion de los instrumentos financierns
conforme a la NUIF 9 se establecen &n la Nota 4.

La siguiente tabla concilia los valores en libros bajo 1a NIC 39 con los montos en libros bajo
NHF 9, en |a transicidn a la NIIF 8 el 1 de enero de 2018:

3 de
diciembre
2017 1 de ensro
NIC 35 Reclasificacign Remedicion MHF 9
Activos financieros
A costo amortizado
Efactivo v equivalentes de efectivo
Salde inicial 500 975 0 0 500,975
Saldo finai 500,875 i} 0 500,975
Préstamos
Salde inicial 25,810,843 a 0 35,819,843
Remedicién 3] 8. (1.568) {1.568)
Szlde final 35,816,542 1] 1,588 35,818,375
Total activos financieros 36,320,918 1} 1, 568) 36,319,350
31 de
diciembre
2017 1 de enero
NiC 38 Reglazificacién Remedicidn NUF &
Pasivos financieros .
A costo amortizado
Bahps por pagar
Zaldo inicial 35,422 513 g, D 35422 513
Saldag final 28422518 d o 35422 513
Total pasivos financieros 354732 513 0 4] 35.422.51&,
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OCTAVO FIDEICOMISO DE BONOS DE PRESTAMOS HIPOTECARIOS
(Con Banco |_a Hipotecaria, $.A., actuando como Fiduciario)
(Panama, Repihlica de Panama)

Notas a los Estados Financieros

(18) Activos Financieros y Pasivos Financieros, continuacion
La siguiente tabla analiza el impacto de la transicion a la NUF 9 sobre el patrimonio. El

impacto se relaciona con el ajuste inicial por adopcién de NIIF 9. No hay impacto en otros
componentas de pattimonio.

Impacto de la
adopaion de NilF 9
1 de enero 20158

Ajuste inicial por adepeion de NIIF 9

Salde al cierre bajo NIC 39 (31 de disiembre de 2017} 0
Reconatimicnto de PCE bajo NIF 9 {1.568)
Saldo inicial dajo NIIF 9 (1 de eners de 2018} (1,568)

La siguiente tabla presenta la conciliacion de:

o La provisién por deterioro al cierre para activos financieros de acuerdo con la NIC 30.
+ Lareserva de ECL de apertura determinada de acuerdo con la NHF 9 al 1 de enero de

2018,
#H de diciembre
2017 1 de enero
NIC 39/NIC 37 Reclzsificacién Remedicidn NHE &
Préstamos de acuerdo can la NIC 38/

acfivos financieros a costo amartizado

gagun L3 NIIF 8 {incluye préstamos) 615 Q 1,668 2183
Total : B15 0 1,568 A 2,183
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BCP FID {05-0008) i

OCTAVO FIREICOMISCO DE BONOS DE PRESTAMOS HIPOTECARIOS
DE BANCO LA HIPOTECARIA, §.A.

Panamd, Replblica de Panama

Opinidn

Flemos auditado |os estados financieros del Fideicomiso de Garantfa BCP FID (06-0008) Octavo
Fideicomise de Bonos de Préstamos Hipotecarios de Banco La Hipotecaria, S.A., que
comprenden &l estade de situacidn financiers al 31 de diciembre de 2018, el esiado de
resultados, cambios en el patrimoenio, flujos de efectivo por &l afio terminado en esa fecha, v las
notas 2 los estados financiercs, incluyendo un restmean de las politicas contables significativas,

En nuesira opinion, los estados financieros gue se acompafian presentan razonablemente, en
todos sus aspectos importantes, Ia situacion financiera del Fideicomiso de Garantia BCP FID
{06-0006) Octavo Fideicomiso de Bonos de Préstamos Hipotecarios de Banco La Hipotecaria,
SA, y sy desempefio financiero v sus flujos de efectivo por el afo terminado en esa fecha, de
conformidad con los requerimientos de informacion financiera de la Superintendencia del
Mercado de Valores de Panama.

Bases de la Opinién

Efectuarnos nuestra auditoria de conformidad con Jas Normas Internacionales de Auditoria,
Nuastras responsabilidades con base en asas normas se desoriben con mas detalle en la
saccion de Responsabilidades det Auditor en fa Auditorfa de los Estados Financieros de nuestro
inforrme. Somos independientes del Fideicomise de conformidad con log requerimientos éticos,
gue son relevantes para nuestra audioria de los estados financieros en FPanama, y hamos
cumplido ¢on nuesiras ofras responsabilidades éticas de conformidad con estos requerimientos.
Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos oblenido g5 sulicients v apropiada para
proporcionar una base para nuestra opinién de auditorfa.

Asuntos claves de [a auditoria

Los asuntos claves de la auditeria son aquellos asuntos que, segin nuestro juicio profesional,
han sido los mas significativos en nuesira auditoria de los estades financieros del periodo
corriente.  Hemos determinado que no existen asuntos claves de la auditorfa gue se deban
comunicar en nuestro informe,



Otra Informacion

La ofra informacion consiste en informacion incluida en el informe de actualizacién anual
Formulario IN-A presentada a la Superintendencia def Mercado de Valores de Panama distints a
los estados financieres del Fideicomiso de Garantia v de nuestro informe de auditoria sobre
eflos. El Emisor es responsable por la otra informacian.

No hemos auditado la otra informacion y no expresamos una opinion o ninguna otra forma de
conclusion de aseguramiento al respecto.
Enfasis en ef asunto

Base contable

Los estades financieros del Fideicomiso de Garantia BCP FID (06-0008) Octavo Fideicomiso de
Bonos de Préstamos Mipotecerics de Banco lLa Mipotecaria, S.A., fueron elaborados de
conformidad con los requerimientos de informacion financiers de la Superintendencia del
Mercado de Valores de Panama. Esios requerimientos pueden o ne diferr con las Normas
Internacionales de Informacion Financiera (NIIF).

Responsabilidades del Fiduciario sobre los Estados Financieros

El Fiduciaric es responsable por ta preparacién y presentacion razonable de estos estados
financieros  de  conformidad con los requerimientos de informacién financiera de la
Superintendencia del Mercado de Valores de Panama, y por e! control inferno que el Fiduciario
determine necesario para parmitir 1a preparacion de estos estados financieros que estén libres de
representacion erronea de importancia relativa, sea debido a fraude o error,

En la preparacion de fos estados financieros, el Fiduciario es responsable de evaluar y revelar,
segln corresponde, si el objetive por el cual se constituyd el Fideicomiso de Garantia ha sido
modificado de acuerdo a tas condiciones pactadas originaimente en el contrato, afectando |a
condicidn de negocio en marcha, porque se tenga la intencién de terminar el Fideicomiso de
Garantia o cesar sus operaciones, o bien no hava ofra alternativa reafista,

Responsabilidades del Auditor en la Auditoria de tos Estados Financieros

Nuesiros objetivos son obtener una saguridad razonable sobre si los estados financieros en su
conjunto estan libres de representacién errdnea de imporiancia relativa, sea debido a fraude o
error, y para emitir e informe del auditor gue incluye nuestra opinién.

Seguridad razonable es un alto nivel de aseguramiento, pero no es una garantia que una
auditoria llevada a cabo de conformidad con las Normas Internacionales de Auditoria siempre
detsctara un error de imporiancia relativa, cuando exista, Los errores pueden suigir de fraude o
error 'y son considerados materiales si, individualmente o en su conjunto, podrian
razonablemente esperarse qua infliyan en las decisiones financieras que tomen los usuarios con
base a estos estados financieros,

Como parte de una auditoria de conformidad con las Normas intemasionales de Auditoria,
aplicamos nuestro juicio profesional y mantenemos un escepticismo profesional durante toda |3
auditoria.



MNasotros fambién:

- ldentificamos y evaluamos los riesgos de error material en 103 estados financieros, sea debido
a fraude o error, diseflamos y realizamos los procedimientos de auditoria gue respondieron a
e80s 1iesgos, v obtuvimos evidencia de auditoria suficiente y apropiada para proporcionar una
base para nuestra opinién de auditoria, £ riesgo de no defectar un error material rasultante
de fraude es mayor, que uno resultante de un error, ya que el fraude involucra colusion,
falsificacion, omisionas intencionales, distorsion, o ia anulacion de control interho.

- Obtuvimos un conocimiento del control interno relevante para la auditoria, con e! fin de disefiar
los procedimientos de auditorla que sean apropiados en las circunstancias, pero no con el
proposito de expresar una opinidn sobre la efectividad del control interno del Fideicomiso.

Evaluamos lo apropiade de las politicas contables ulilizadas y razonabitidad de las
astimaciones contables y de |as revelaciones relacionadas, hechas por la Administracion.

- Goncluimog sobre lo apropiade del uso por parte del Fidsicomiso de la base contable de
negocto en marcha y, con base a la evidencia obtenida, si existe 0 no una incertidumbre
material relativa a eventos o condiciones que puedan crear una duda importante sobre lz
capacidad del Fideicomiso para continuar come un negocio en marcha, Si concluimos que
existe una incertidumbre material, se requiere que llamemos la atencién en nusstro informe
del audior sobre |a informacién a revelar respectiva en los estados financieros o, si dicha
informacion a revelar es insuficiente, para modificar nuestra opinién.

- Evaluamos ia presentacidn en su conjunto, la estructura y el contenido de los estados
financieros, incluyendo la informacion revelada, v si los estados financieros representan lag
transacciones y eventos subyacentes de un modo que logran una presentacion razonable.

Nos comunicamos con el Fiduciaric en relacién con, entre ofros asuntos, el alcance y &l
momento de realizacion de la auditoria, y los hallazgos importantes de Ja auditorfa, incluyende
cualquier deficlencia importante de contral interno que identiicamos durante nuestrz auditoria.

7 MM%W&%a

27 de marzo de 2019
Panarna, Republica de Panama



FIDEICOMISO DE GARANTIA BCP FID {06-0008)
OCTAVO FIDEICOMISO DE BONOS DE PRESTAMOS HIPOTECARIOS
DE BANCO LA BIPGTECARIA, S.A.

Estado de Situacion Financiers
31 de diclembre de 2013
{Cifras en balboas)

Notas 2018 2017
Activos
Drapositos en baneo 4 368,880 397,026
Préstamos cedidos en garantia & 32,702,495 35,945 131
Total de activos 33,071,075 38,342,157
Patrimonio
Apartes del Fideicomitente E51868734 38,357 582
DE&ficht acumulado (2,085,659) (2,01%,425)
Total de patrimonio . 33,{371 075 36,342‘,‘1 57

Las notas edjuntas farman parte integral de estos estados financieras,
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FIDEICOMISO DE GARANTIA BCP FID (06-0006)
OCTAVO FIDEICOMISO DE BONOS DE PRESTAMOS HIPOTECARIOS
DE BANCO LA HIPQTECARIA, 8.A.

Fstado de Resuliados
Por el &0 terminado ef 21 de diclembre da 2018
{Cifras en balboas)

2018 2017
Ingresos:;
intergses ganados 428 382
Total de ingresos 426 362
Gastos:
Administracion y manejo (70,580} (77,159
argos bancarios (80 {54)
Total de gastos {70,660) {77,213)
Pérdida neta {70,234} {76,851)

Las notas adjuntas forman parte integrat de estos estades financieros,
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FIDEICOMISO DE GARANTIA BCP FID (08-0006)
OCTAVO FIDEICOMISO DE BONOS DE PRESTAMOS HIPOTECARIOS
DE BANCO LA HIPOTECARIA, 5.A.

Estado de Flujos de Efectivo
Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2018
{Cifras en balboas)

2018 017
Flujos de efectivo de las actividades
de operacion:
Pérdida neta (70,234) {76,851
Ajustes para conciliar 1a pérdida neta con el efective
de las actividades de operacién:
ingresos por intereses {(426) (382)
Efective generado de cperaciones:
Préstamos ¢edidos en garantia 3,242 636 3,875,190
Intereses cobrados 428 352
Flujos de efectivo de las actividades
de operacion 3,172,402 3,801,339
Flujos de efectivo de las actividades
de financiamisnta:
Retiros de patrimanio fideicomitido, neto {3,200, 848) (4,129,084)
Flujos de efectivo de las actividades
de financiamiento {2,200,848) (4,129,084}
Dizminucion neta de efectivo (25,448 (327 7586)
Efective &l inicio de! afio 387,026 724,781
Efectivo al final del afio 368,580 397,028

Las notas adjuntas forman parte integrat de estos estados financieros.
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FIDEICOMISO DE GARANTIA BCP FID {06-0006)
OCTAVQ FIDEICOMISO DE BONOS DE PRESTAMOS HIPOTECARIOS
DE BANCO LA HIPOTECARIA, S.A,

Notas 2 los Estados Financieros
For el afio terminado el 31 de diclembre de 2018
(Criras en balhoas)

1. Informacion general

Et Fidelcomiso es administrado por el Fiduciario Banco General, S.A., sociedad incorporada
bajo lzs leyes de fa Replblica de Panama y opera bajo Licencia Fiduciaria otorgada por la
Superintendencia de Bancos de Panama, la cual le permite efectuar negecios de fideicomisos
de aclierde a la Resolucion Fiduciaria No.8-85 de 28 de mayo de 1985 y SBP - FID - A - 0019
- 2017 de 20 de diclembre de 2017,

Banco La Hipotecaria, 8.A., (antes La Hipotecaria, $.A.) no a titulo personal sino en su calidad
de Fiducrario del Octave Fideicomiso de Bonos de Préstamos Hipotecarios (en adelants, &
‘Fideicomitente o Fiduciario Emisor”) y Banco General, S.A., (antes Banco Continental de
Panamd, S.A)) {como “Fiduciario de Garantia™), constituyercn el Fideicomise BCP (06-0008),
mediante Escritura Publica No.2,137 de fecha 26 de enero de 2007 de la Notaria Primera del
Cireuito de Panamé e inscrita en el Registro Publico hajo & No.Fil) 747, con la finalidad de
garantizar y facilitar, en definitiva, e! pago total de las sumas adeudadas ¢ que se lleguen a
adeudar par virtud de los Bonos Corporativos por la suma de hasta B/.90,000,000 cue se
describen mas adelante, incluyendo pero sin limitarse a, ol capital, intereses, intereses
moratarios, comisiones, primas de seguro, asi como los costos y gastes judiciales que se
produzean derivados del manejo del Fideicomiso,

Madiante Resolucion No,59-07 del 7 de marzo de 2007, emitida por la Superintendencia de!
Mercado de Valores de Panamé, se autoriza a Banco La Hipotecaria, S.A. no a titulo personal
sl no en calidad de Fiduciario, a ofrecer Bonos Corporativos por un monto total de hasta
£3/.60,000,000, emitidos en forma nominativa y registrada, sin cupones adheridos en
denominaciones de B/.1.000 emitidos en dos (2) Series, la Serie A por hasta B/.76,050,000 v
la Serie B hasta por B/.13,950,000.

Los Beneficiarios del presente Fideicomiso son fos Tendedores Registrados de la Emisién de
Bonos,

Et Patrimonic Fideicomitide administrade esta conformado por los Bienss v derechos
indicados a continuacidn:

« Los fondos que sean depositados en las Cuentas Fiduciarias (Ver Nota No.4).

+ Creditos Hipotecarios que el Cedente cede vy traspasa a faver del Fideicomiso administrado
por el Fiduciario de Garantia (Ver Nota Na.5).

¢ lLos derechos, ganancias, intereses, créditos, beneficiarios, seguros y acciones gue

emanen, accedan o se dariven de los Créditos Hipotecarios cedidos al Fideicomiso
administrade por el Fiduciario de Garantia, de conformidad con el Contrato de Fideicorniso,

&



FIDEICOMISO DE GARANTIA BCP FID {06-0006)
QCTAVO FIDEICOMISO DE BONOS DE PRESTAMOS HIFOTECARIOS
DE BANGO LA HIPOTECARIA, 8.A.

MNotas a los Estados Financieros
For gl afio terminado &l 31 de diciembre de 2018
{Cifras en balboas)

= Todos los ofros Créditos Hipetecarios que ef Cedente, de tiempo en fiempo ceda a favor
del Fideicomiso administrado por el Fiduciario de Garantia.

¢ Carta de Cradito [rrevocable Stand By a favor del Fiduciario, por la suma de hasta
B/.229,000 {(segin renovacion hasta ¢l 30 de septiembre de 2019)

El total del Patrimanio del Fideicomiso asciende a la suma de 8/.33,300,076 {B/.36,594,157 -
2017) el cual se encuentra registrado en log activos del Fidelcomiso detallados en las Notas
No.d y 5y por ta Carta de Crédito Stand By de B/.229,000 (B/,252,000 - 2017) mencionada
anteriormente, la cual esta registrada como cuenta de orden fuera del estado de situacian
financiera del Fideicomiso.

Ef Patrimonio Fideicomitido del Fideicomiso cubre las Series A y B de la Emisidn,

El Prospecto informativo de la emision de los Bonos no establece una refacion de cobertura
requerida. La relacion que resulta de dividir el patrimonio det Fideicoriso enire &l monto en
circulacion cuyoe saldo es de B/.31,510,487 g5 de 1.06 veces.

El Fideicomiso vy derechos administrados por orden del Fideicomitents, se registran v
conirolan separadamente de Jas operaciones regulares del Fiduciario. Son funcionas del
Fiductario realizar todas las transacciones de acuerdo a los parametros establecidos en los
contratos de fideicomigo.

2. Bases para la preparacion de los estados financieros
2.1, Base de medicion

Los estados financieros del Fideicomiso de Garantia BCP FID (08-0008) Qctave
Fidetcomiso de Bonos de Préstamos Hipotecarios de Bance La Hipotecaria, 8.A., al 31
de diciembre de 2018, fueron preparados sobre la base de costo o costo amortizade.

Inicialmente el Fideicomiso reconoce el activo en garantia en la fecha en que se
ariginan.

2.2. Moneda funcional y de presentacidn

Los estados financieros estan expresados en balbeas {B/), que es ta moneda funcional
del Fideicomiso y la unidad monetaria de 1a Reptiblica de Panama, la cual estd a |a par y
es de libre cambio con ef détar (US$) de los Estados Unidos de América. La Repiblica
de Panama no emite papel meneda propio y en su lugar, el dolar (US$) de los Estados
Linidos de América s utiizado come moneda de curso legal.



FIDEICOMISO DE GARANTIA BCP FID (06-0006)
OCTAVO FIDEICOMISO DE BONOS DE PRESTAMOS HIPOTECARIOS
DE BANCO LA HIPOTECARIA, 5 A,

MNotas a los Estados Financieros
Por al afio terminade & 21 de diciembre de 2018

3. Resumen de las principales politicas contables

31

3.2

Estimaciones y juicios realizados

La preparacion de los estados financieros del Fideicomiso requiere gue se realicen
estimaciones y juicios contables que son evaluados de manera continua y se basan en
experiencia pasadas y ciertos factores aplicables al sector, misimios que son razonables
bajo las circunstancias actuales v las expeciativas de sucesos futuros.

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

Instrumentos financieros

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

Valor razonable - El valor razonable de un instrumento financiero que es negociado an
un mercado financiers organizado es determinado por referencia 3 precios cotizados en
ese mercado financlero para negociaciones reafizadas a la fecha dal estade de situacién
financiera. Para aguelios instrumentos financieros para los que no exigte un mercado
financiero activo, el valor razonable es determinado utilizando técnicas de vaiuacian,
Tales t&cnicas incluyen transacciones de mercado recientes entre partes interesadas v
debidamente informadas dque actden en condiciones de thidepandencia mutua;
referencias al valor razonable de otro instrumento financiero sustancialmente semejante;
y el descuento de flljos de efectivo u otros modslos de valuacién.

Costo amortizado - El costo amortizade es calculado utiizando el métode de 14 tasa de
interes efectiva menos cualquier estimacidn por deteriore. £l caloulo toma en
consideracion cualquier prima o descuento en la adguisicion e incluye costos de la
transaccion, y honorarios que son parte integral de la tasa de interés efectiva.

3.2.1. Activos financieros - Los actives financieros gon reconocides inicialmeante al
precio de la transaccion incluyendo Jos costos de la misma, excepto si @l acuerdo
constituye una transaccién de financiacién, en el cual se miden 2} valor prasents
de los pagos futures descontados a una tasa de interés de mercado para un
instrumento de deuda similar,

Los principates activos financieros mantenidos por el Fideicomiso vienen dados
por el efectivo y 1a cartera cedida.
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FIDEICOMISO DE GARANTIA BCP FID {06-0006)
QCTAVQ FIDEICOMISO DE BONOS DE PRESTAMOS HIPOTECARIOS
DE BANCO LA HIPOTECARIA, 8.A.

Notas g los Estados Firancieros
Por el afio terminade el 31 de diciembre de 2018
{Cifras en balboas)

El efectivo esta representado por el dinero mantenido en banco, Para propésitos
del estado de flujos de efectivo, el efectivo es presentado por el Fideicomiso neto
de sobregiros bancarios, si los hubiese.

Al final de cada periodo sobre &l que se informa, [os importes 2n libros de los
activos financieros medidos al costo amortizado o al costo se revisan para
determinar si existe alguna evidencia objetiva de que no van a ser recuperables,
reconociendo inmediatamente en los resultades del periodo una pérdida por
deterioro del valor.

Una pérdida por deterioro de valor se puede revertir posteriormente y registrar
como ingresos en los resuliados del perfode, hasta el monto en que &l importe en
fibros incrementado no supere el importe an libros que se habria determinads de
no haberse reconocido una pérdida por deterioro de valor para &l active en afios
anteriores,

Ei Fideicomisc da de baja a los activos financieros cuando:

- Se expiren o se liguiden los derechos contraciuzles sobre los flujos de
efectiva del activo financiero, o

- Se ftransfiera sustancialmente @ terceros tfodos los resgos y ventajas
inherentes a la propiedad del activo financiero, o

- A pesar de conservar aigunos riesgos y ventajas, el control det active
financiero ha sido transferido y la contraparte tiene la capacidad para vender
el activo en su totalidad y es capaz de ejercer dicha capacidad
uhitateralmente, sin necesidad de imponer restricciones adicionales a la
fransferencia. '

3.3. Préstamos cedidos en garantia

3.4,

Se registran como activos en el estado de situacién financiera de! Fidaicomiso de
acuerdo al monto que reflejan los saldos a capital de los créditos cedides en la Eseritura
Piblica de cesion. Dichos saldos se irdn amortizando periddicamente de acuerdo al
informe de saldos que envie el administtador de [a cartera cedida al Eideicomiso.

ingresos

Los ingrescs por intereses ganados se reconocen en proporcion del tiampo transcurrido,
calculados sobre los saldos promedios mensuales del principal invertido aplicando el
metodo del tipo de interés efectivo.  Los ingresos por intereses son incluides como
ingresos en & estado de resuitados.
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FIDEICOMISO DE GARANTIA BCP FID {05-0006)
QCTAVO FIDEICOMISO DE BONOS DE PRESTAMOS HIPOTECARIOS
DE BANCO LA HIPOTEGARIA, S.A.

Notas a tos Estados Financieros
Por el afio terminado e 31 de diciembre de 20138
{Cifras en balboas)

3.5, Gastos
Laos gastos se reconocen en el estado de resultados cuande se incurren. Los gastos de
administracion o manejo pagados al agente de pago, registro y transferencia se calcutan
con base en tarifas establecidas en ¢l contrato de Fideicomiso.

4. Depositos en banco

Al 31 de diciembre de 2018, los depbsitos en banco s& componen de lo siguiente;

2018 2017

e ]

Banco General, $ A (Cuenta Corriente) 368,580 387,026

En esta cuenta se depositaran todos los fondos recibidos por el Administrador de parte da los
Beudores por concepto de capital e intereses sobre los créditos cedidos en gerantia, con la
finalidad de mantener en todo momento el balance requeride para &l pago trimestral de capital
e intersses de los Sones emitidos.

5. Préstamos cedidos en garantia

Mediante Escritura Pablica No.2.617 del 1 de febrero de 2007 de la Notaria Primera del
Circuito de Panama, Banco La Hipotecaria, S.A. (como "Cedenie”), cede v traspasa Créditos
Hipotecarios a faver del Fiduciario de Garantia, que al 31 de dicierbre de 2006, mantenian un
saldo de capital de B/.91,811,754; incluyendo sin que este implique limitacion, los derachos,
garantias o privilegios gue accedan a tales créditos o de los cuales 2l Cedents sea titular por
virtud de los mismos, tales como;

+ El derecho de hipoteca y anticresis sobre los bienes inmuebles, incluyendo las mejoras,
estriciuras vy ofros bienes incorporados a los mismos v todas fas mejoras, adiciones,
alteraciones y reemplazos que se efectiien a los mismos de tiempo en tiempo (los "Bienes
Hipotecados™.

o Cualquier neneficio de los seguros de desgravamen confratados por el respectivo Deudor o
por el Cedente sobre los Bienes Hipatecados o la vida del Daudor.

e Cualguier derecho de prenda sobre fondos gue el respectivo Deudor mantenga

depositados con @ Cedente.
N A,



FIDEICOMISO DE GARANTIA BCP FID (06-0008)
OCTAVO FIDEICOMISO DE BONOS DE PRESTAMOS HIPOTECARIOS
DE BANCO LA HIPOTECARIA, 8.A.

Notas a los Estados Financieros
For el afio terminado el 31 de diclermbre de 2018
(Cifras en balboas)

« Cualguier comisién de manejo.

» Cualquier derecho a cobrar para si a favor de terceros cualesquiera otras sumas conforme
a lo pactadeo en el respectivo contrato de préstamo, créditos fiscales devengados por los
Créditos  Mipotecarios otorgados de acuerde a la Ley de Intereses Preferenciales;
quedando entendide gue las partes en los Contratos de Cesion de Gréditos Mipotecarios
fllaran una fecha en refacién con la cual el Cadente debera declarar el Saido de Capitat del
Grupo de Mipotecas.

E} Cedente, de tlempo en tiempo ha cedido a favor del Fideicomiso administrado por el
Fiduciario de Garantia, Créditos Hipotecarios elegibles, los cuales al 31 de diciembre de 2015
ascienden a B/.32,653,209 luego de excluir ta Canera de Créditos Hipotecarios no elegibles
por el monto de B/49,286.

l.os Créditos Hipotecarios deben fener las siguientes condiciones v caracteristicas para ser
considerados como elegibles para ser cedidos al Fiduciario de Garantia v formar parte de las
Garantias de! Fideicomiso:

» Enlafecha de corte ninguin Crédito Hipotecario que conforme el Grupo de Hipoteras estara
morogo en el pago del capital e intereses por mds de B0 dias, el Cedente ne habra
adelantado fondos, ¢ inducide, soficitado o con conocimiento recibido ningdn adelanto de
fondos de una parte que no sea el deudor, directa o indirectamente, correspondienta ai
pago de cualguier monto requerido por un Crédito Hipotecario; quedande entandido que en
ia fecha de corte el Grupo de Hipotecas no contara con Créditos Hipotecarios que estén
morosos en el page de capital @ intereses por mas de 30 dias con un saldo de capital
mayor ai 2% de saldo de capital del Grupo de Hipotecas.

¢ Hasta donde flene conocimiento el Cedente no pendiente de pago impuestos,
contribuciones, incluyendo alcances por ser pagados, primas de segure, o cualauier ofro
cargo que materiaimente pueda afectar los Bienes Hipotecarios.

¢ Los términos de cada Crédito Hipotecario ne han sido incumplidos, renunciados, alterados
o modificados de ninguna forma, excepto por los documentos escritos que han sido
identificados en cada contrato de cesién de Créditos Hipotecarios, ¢ de ser necesario, para
proteger los intereses del Fiduciario de Garantia.

¢ No han sido celebrados documentos de renuncia, alteracion o modificacion de ringuno de
los Creditos Hipotecarios y ninglin Deudor ha sido liberado, en todo o en parte.
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FIDEICOMISO DE GARANTIA BCP FiD (08-00086)
OCTAVO FIDEICOMISO DE BONOS DE PRESTAMOS HIPOTECARIOS
DE BANCO LA HIPOTECARIA, S.A.

Notas a tog Estados Finangieros
Par el afio terminado el 31 de dictembre de 2018
{Cifras en halboas)

» Ningin Crédito Hipotecario esta sujete a ningin derecho de terminacion, reclamo,
reconvencion o defensas, v ninguno de log términos de los Créditos Mipotecarios o el
gjercicio de ningln derecho del acreedor del mismo alli conlemplado, se considera como
no ejecutable, en todo o en parte, ¢ syjeto a ningun derecho de terminacién, reclamo,
reconvencion o defensa y ninguno de dichos derechos de ferminacion, reclamo,
raconvencion o defensa ha sido ejercide por aigin Deudor.

s Todos los bienas inmusbles que forman las garantias de cada Crédite Mipotecario han sido
asegurados por une compafia de seguro con licencia para operar en la Repiblica de
Panama contra pérdidas por incendio y otros siniestros que son usuales en el drea en
donde se encuentra ubicado & hisn inmueble. Todas las polizas de seguro son validas y
gjecutables y vigentes. El Cedente ha sido designado como el beneficiario de todas las
polizas da seguro v, en la fecha de cierre, habrd cedido su sondicion de beneficiario al
Fiduciario de Garantia. Cada Crédito Hipotecario obliga al respectivo Deudor a mantener
todos aguelios seguros a su ¢argo y en £aso de que incumpis con esta obligacion, ef
acreedor hipotecaric esta autorizade = mantener la poliza a cargo del Deudor v a ser
reambolsado por el deudor,

» Hasta dende tiene conocimiento &l Cedente, a la fecha en que fue oforgadeo cada Crédite
Hipotecario todos vy cada uno de los requisitos de cualquiera Ley nacional o local,
inciuyendo, pero ne limitada a ambiental, proteccidn al consumider, zonificacion, desarrcilo
urbano o transparencia, que sea aplicable a los Créditos Hipotecarios v relacionados con &
bien hipotecadoe, han sido cumplidos, en todos los aspectos materiales.

e Ningln Credito Hipstecario ha sido pagado, cancelado o subordinado, o terminade, en todo
0 en parte, y los Bienes Hipotecados no han sido liberados del gravamen del respectivo
Crédite Hipotecario, en todo o en parte, vy ninglin contrato ha sido celebrado que pudiers
efectuar dicha liberacion, cancelacion, subordinacion o rescision,

+ Cada Credito Hipotecaric constituye una primera hipoteca valida, existente v exigible de su
respactivo Bien Hipotecado, incluyendo {odas las mejoras del Bien Hipotecado.

« Cada Credito Hipotecaric ha sido debidamente inscrite en el Registro Publico de ia
Repliblica de Panama como primer gravamen hipotecario y ningln registro adicional es
necesario para establecer y mantener dicho primer gravamen hipotecario sobre ef Bien
Hipotecado,

» Gualquiera garantia o documento equivalente ralacionade con vy entregado en relacion con
los Creditos Hipotecarios establece o crea un primer gravamen y una primera valida, en
existencia y exigible sobre el bien hipotecado y el Cedente estd facuitado para vendesr y
ceder dichos derechos al Fideicomiso de Garantia.
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FIDEICOMISO DE GARANTIA BCP FID (05-0008)
CCTAVO FIDEICOMISO DE BONOS DE PRESTAMOS HIPOTECARIOS
DE BANCO LA HIPOTECARIA, S.A.

Motas a los Estados Financieros
Por al afio terminado el 31 de diclembre de 2018
(Cifras en balboas)

]

Los contratos de préstamos vy Créditos Hipotecarios crean una obligacion legal, valida v
exigible del respectivo Deudor que es obligatoria de acuerdo & sus érminos y sujeto a las
leves de ia Repoblica de Panama,

Hasta donde tiene conocimiento el Cedente, todas las partes de los Craditos Hipotecarios
lienen capacidad legal para celebrar dicho Crédito Mipotecario v para celebrar ¢
documento que crea el Crédito Hipotecario v dichos documentos han sido debidamente
celebrados por lag paries.

Los fondos de cada Crédito Hipotecario han sido {otalmente desemboisados, todas las
chligaciones det Cedente que ha originade dicho Crédite Hipotecario han sido totalmente
cumplidas v fiberadas, v no hay requisitos para fuiuros desemboisos. Todos los costos,
honorarios y gastos incurridos en otorgar los Créditos Hipotecarios, incluyendo la
inscripcion de los Créditos Hipotecarios en ef Registro Publico de Panama, han sido
pagados y no hay comisiones debidas o pendientes y el Deudor no tiene derecho a recibir
ringun fondo adicional.

El Cedente esta debidamente facultado para transferir y vender cada Crédito Hipotecario al
Fideicomiso de Garantia para beneficio de los Tenedores de Bonos, libre de todo
gravamen, prenda, cargo, demanda o garantia v posee todo el derecho v autoridad sin
ningln interes © participacion de, o cuerdo con, cualquier otra parte, para vender y ceder
dicho Grédito Hipetecario = fa fecha ¢ en el future.

Excepto por la morosidad en los pagoes pemmitidos, no hay incumplimiento, infraccién,
violacion o evento de aceleracidn existente bajo cualquier Crédito Mipotecaric v no hay
svento que, con el pazar del tiempo o con notificacion v la expiracién de cualguier pericdo
de gracia o cura, pudiera constituir un incumplimiento, infraccion, violacion o evento da
aceleracion, y el Cedente no ha renunciado a ningln incumplimiento, infraccion, violagion o
evento de aceleracion,

Hasta donde fiene conocimiento el Cedente, no hay gravamenes o demandas que hayan
sido presentadas por irabajo, labor o material y no hay derechos pendientes que de
conformidad con la ley aplicable pudieran likerar dichos gravamenes zfectando &f
correspondiente bien hipotecado, que son o pudieran ser gravamenes previos o iguales al
constituido sobre los bienes hipotecados mediante el correspondiente Crédito Hipotecario.

Hasta donde fiene conocimiento ef Cedante todas lzs mejoras que serdn consideradas en

la determinacién del valor del bien hipotecado se mantienen enteramente dentro de los
lirites v fas restricciones del bien hipotecado.
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{Cifras en balboas)

Los Créditos Hipotecarios estan en denominaciones de (US3) Dolares de ios Estados
Unidos de América, con una tasa de interés variable pagadera y con términcs no mayores
de 30 afios.

Las praciicas usadas por el Cedente con respecto a cada Crédito Hipotecario son en todo
sentido legal, usual, prudente v la costumbre en ef negocio de 12 plaza en ta Repablica de

‘ Fanama.

Cada bien hipotecario que garantiza los Créditos Hipotecarios esta tibre de dafos v
perjuicios y no ha sido afectado por incendio, terremoto, inundaciones, huracanes y
cuatesguiera oiros eventos similares que pudiesen afectar adversamente su valer y no hay
pracedimientos pendientes de expropiacion o de total o parcial condena de bien hipotecado
alguno,

Cada Crédito Mipotecario contiene terminos v disposiciones que son acostumbradas ¥
exigibles en la Republica de Panama.

Ninguha parte ha cometido dolo, incluyendo sin fimitacién, el Cedente v hasta donde tiene
conogimiento el Cedente, ef Deudor, el evaluador y ef correder, si hay alguno, en relacién
con el otorgamisnto de los Créditos Hipotecarios.

Cada Credite Hipotecaric ha sido originado de acuerdo con las peliticas intermnas del
Cedente. £l monto original de cada Crédito Hipotecaric no excedia, en la fecha en que
dicho Credito Hipotacario fug otorgado, 100% del valer comercial del respectivo hien
hipotacado. El Cedente no tiene conocimienta de algan hecho gue fo pudiera llevar a creer
que a la fecha de esta declaracion alguno de dichos Créditos Hipotecarios no s&rd pagado
en su totalidad a su vencimiento,

El Cedente no tiens conocimiento de ningun litigio ante tribunales locales en relacian con
ningunc de los Créditos Hipotecarios o bienes hipotecados relacionados con dichos
Créditos Hipotecarios o de algln hecho o situacion que pudiera ser demandado o
presentado por algun deudor o un tefcero que pudiese ser reclamado parz afectar la
validez vy ejecucion de vualguier Crédito Hipotecario,

Los Créditos Mipotecarios en relacion con los cuales se anticipa que se generen crédites
fiscales han sido debidamente otorgados en cumplimiento de los requisitos establecidos en
la Ley 3 de 1985 sobre intereses preferenciales para poder solicitar frimestralmente gl
crédito fiscal que les corresponde,
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6. Impuesto sobre la renta

« El Decreto Ejecutive No. 170 del 27 de octubre de 1983, establece en &l articuto 81 que se
consideran corfribuyentes los Fidelcomisos constituides conforme a fa Ley que generan
rentas gravables. Los Fldeicomises constituidos de acuerdo con la Ley No.1 del 5 de enaro
de 1984, se considera contribuyente al Fiduciaric, gquien determinard el impuesio da
acusrdo con las reglas generales aplicables a las personas juridicas ¢ naturales segun sea
sU naturaleza.

» De acuerdo a la legislacion fiscal vigente, la renta proveniente de los intereses ganados
sobre depositos en bancos locales, estan exentos del pago del impuesto sobre la renta.

o Al 31 de diciembre de 2018 el Fideicomiso no generd renta gravable,

7. Marco regiatorio

La Ley 1 dal 5 de enero de 1984 regula e! Fideicomiso en Panamd v se reglamenté mediante
2| Decreto Ejecutivo No. 16 det 3 de oclubre de 1984, Posteriormente, se modifict &l dacreto
anterior con el Decreto Ejecutive Ne.13 del 17 de abril de 1985 y con la Resolucion No.2012
del 20 de noviembre de 1998, Todas las sociedades con aulorizacton de oferta poblicsa
garantizadas por el sistema de Fideicomiso deben presentar a la Superintendencia del
Mercado de Valores de Panama, fimestralmante, una certificacion del Fidudiario, en la cual
constah |os bienes que constituyen el patrimonio del Fideicomiso,

La Ley 21 del 10 de mayo de 2017, establece las normas para la regulacion y supervision de
les Fiduciarios y del negocio del Fideicomiso, la cual establecs que la Superintendencia de
Bancos de Panamd tendrd competencia privativa para regular v supervisar a los Fiduciarios
titulares de licencia fiduciaria o autorizada por ley para sjercer el negocio de Fideicomiso, asi
corno vetar por el adecuado funcienamiento del negocio de Fideicomisos. La presente Ley
deroga los articulos 36 y 37 de la Ley 1 de 5 enerc de 1924, asi como el Decreto Ejscutivo
No.16 del 3 de octubre de 1984, y modificd varios articulos de la Ley 1 del 5 de enero de
1984,

8. Aprobacian de estados financieros

Los estados financieros por el ano terminado el 31 de diciembre de 2018, fueron aprobados
por fa administracién del Fiduciatio para su emision en la facha 27 de marzo de 2019
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DECLARACION NOTARIAL JURADA,

Bn la Ciudad de Panamé, Capital de la Repiblica y Cabecera del Cirouito Notarial del mismo
nombre, 4 los diesinueve (19) dias del mes de febrero del afo dos mil diecinueve (20193, ante mi
NORMA MARLENIS VELASCO CEDENO, Notaria Piblica Duodécima del Cireuito de
Panamd, portadora de la cédula nitmero ocho-doscientos cincuenta-trescientos treinta y acho (8-
250-338), comparecieron personalmente, JOHN RAUSCHKOLB, vardn, estadounidense, mayor
de edad, casado, vecino de esta ciudad, con cédula de identidad personal nimero E-ocho-setenta y
cuatro mil doscientos cincuenta y uno (E-8-74251), quien manifiesta no necesitar intérprete por
entender perfectamente ¢l idioma espafiol; EDUARDO JOSE FABREGA ELEMAN, vardn,
panarﬁeﬁo, mayor de edad, casado, vecino de esta ciudad, con cédula de identidad personal niimero
ocho—treécientos ochenta ¥ nueve-setecientos veintisicte (8-389-727); NICOLAS PELYHE
VARGA, vardn, panamefio, mayor de edad, casado, vecino de esta ciudad, con céula de identidad
personal ndmero ocho-cuatrocientos dieciocho-cuatrocientos . sesenta y siste (8-418-467), y
GISELLE PINEL DE TEJEYRA, mujer, panamefia, mayor de edad, casada, vecina de esta ciudad,

con cédula de identidad personal nimero tres-ochenta y siete-mil ochocientos cuarenta v seis (3-87-

1846), actuando en sus condiciones de Gerente General, Presidente de fa Junta Directiva, Secretario

de la Junta Directiva v Vice-Presidente Ejecutiva de Finanzas, respectivamente, de la sociedad
andnima denominada BANCO LA HIPOTECARIA, 5.4, sociedad ahdnima inserita g la £ ichg
 trescientos veintitrés mil doscientos cuarenta y cuatro (323244), actualizada al Docurnento Redi un
millén setecientos ochetta y seis mil quinientos treinta ¥ ocho (1786538) de la Seccidn de
Micropeliculas (Mercanifl) de] Registro Piblico, todes con domicilio en Via Espafia, Plaza
Regency, cuarto pise (4to.), corregimiento de Bella Vista, Distrito de Panamd, la cual actia en su
caracter de Fiduciario del OCTAVO FIDEICOMISO DE BONOS DE PRESTAMOS
HIPOTECARIOS (en adelante “El OCTAVO FIDEICOMISO™), personas a quienes conozco ¥
me solicitaron que extendiera esta Diligencia Notarial para hacer constar, bajo juramento, con el fin
de dar cumplimiento a las disposiciones contenidas en el Acuerdo dieciocho-dos mil (18-2000) de
once (11) de octubre de dos mi (2000, modificado por los Acuerdos N®.2-20] 8. N°.12-2003, N° 8.
2004, N°.2-2007 y N°.1-2009,

ERIMERQ: Declara cada uno de los comparecientes que han revisado el Bstado Financiera Anual

correspondiente al treinta y uno (31) de diciembre de dos mil dieciocho (2018) de El OCTAVO

SHAE
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FIDEICOMISO.

1Y e . . . . R
m (?3'"1 k‘w‘ﬂ: SEGUNDO: Que a sus juicios, los Estados Financieros no contienen informaciones o declaraciones
e

falsas sobre hechos de importancia, ni omiten informacién sobre hechos de importancia que deban
ser divulgados segln el Texto Unico ordenado por la Asamblea Nacional, que comprende &l
Decreto Ley uno (1) de mil novecientos noventa y nueve (1999) y sus leyes reformatorias y el
Titulo 1I de Ja Ley 67 de 2011, ¢ que deban ser divulgados para que las declaraciones hechas en

dicho informe no sean tendenciosas o engafiosas a la luz de las circunstancias en las que fueron

hechas.

!&.-“’:x
e o . . . . o
TERCERQ: Que 2 sus juicios los Estados Financieros Anuales y cuslquier otra informacion

financiera incluida en los mismos, representan razonablemente en todos sus aspectos la condicién

financiera y los resultados de las operaciones de EF OCTAVO FIDEICOMISO, para ¢l petiodo

correspondiente del primero (1°) de enero al treinta y uno (31) de diciembre de dos mil dieciocho

(2018).

CUARTO: Los comparacientes declaran ademds que:

a. Son tesponsables del establecimiento y mantenimiento de controles internos de la empresa. -

3 mJ(?W
b. Han disefiado los mecanismos de control interno que garanticen que toda la informacién de y *;’ﬁ\vfg"
JRAyesy
!\{swh Wt
e M)'n?‘

importancia sohre EL OCTAVO FIDEICOMISO, sean hechas de su  conocimvento,

particularmente durante el periodo en el que los reportes han sido preparados.

¢. Han evaluado la efectividad de los controles internos de EL QCTAVO FIbEICOMISO,

dentro de los noventa (90) dias previos a la emisién de los Estados Finaneieros.

d. HMan presentado en los Estados Financieros sus conclusiones scbre la efectividad de jos

controles internos con base en las evaluaciones efectuadas 4 esa fecha. ‘ i%?;‘;’;::f

i \H.‘u‘s"”

QUINTO: Declara cada uno de los comparecientes que han revelado a los auditores de El :f‘i}f:fﬁffgi:

g WO LA

OCTAVO FIDEICOMISO lo siguiente: «%tig’iﬂ:
ey % T

a. Todas las deficiencias significativas que surjan en el marco del disefio y operacién de los :({;‘;w\;h

controles internos, que puedan afectar negativamente la ocapacided de Ei OCTAVO

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

. ¥ e

. . " . . e
auditores cualquier debilidad existente en los controles internos. lf‘;,w R,
‘1\1“\ b

b. Cualquier fraude, de importancia o no, que involucre & la administracion u otros empleados que

gjerzan un rol significative en la ejecucién de los controles intemnos de E1 OCTAVO
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FIDEICOMISO.

SEXTO: Que cada uno de los comparecientes ha revelado a los auditores externos la existencia o
no de cambios significativos en los controles internos de EI OCTAVO FIDEXCOMISO, o
cualesquiera otros factores que puedan afectar en forma importante tales controles con posterioridad
a la fecha de su evaluacion, incluyendo la formulacion de acciones correctivas con respecto a

deficiencias o debilidades de importancia.

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

Mercado de  Valores de  Panama.

Lefda’ colﬁo le fue la misma en presencia de los testigos instrumentales, sefiores ALEXIS
GUERREL RODRIGUEZ con cédula de identidad personal néimero OCHO-CUATROCIENTOS
OCHENTA'Y SEIS-SEISCIENTOS SIETE (8-486-607), v SIMION RODRIGUEZ BONILLA con
cédula de identidad personal nimero NUEVE-CIENTO SETENTA Y CUATRO-DOSCIENTOS

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

o U
SR

habiles para el carge, la encontraron conforme, le impartieron su aprobacion v la firman todos para

constancia, por ante mi, el Notatio, que doy fe.

JOHN RAUSCHKOLB

Y

NICOLAS PELYHE VARGA

,.,‘w@ e n,f

N Q RM#:‘MARLENIS VELASCO CEDERO
NOTARIA PUBLICA DUODECIMA DEL CIRCUITO NOTARIAL
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