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REPUBLICA DE PANAMA
COMISION NACIONAL DE VALORES

ACUERDO 18-00
(de 11 de octubre del 2000)
ANEXO No. 1
Modificado por los Acuerdos No.12-2003 de 11 de noviembre de 2003 y
No.8-2004 de 20 de diciembre de 2004

FORMULARIO IN-A
INFORME DE ACTUALIZACION
ANUAL

Aiio terminado al 31 de diciemnbre 2014

PRESENTADO SEGUN EL DECRETO LEY 1 DE 8 DE JULIO DE 1999 Y EL ACUERDO No.
18-00 DE 11 DE OCTUBRE DEL 2000.

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

Estos formularios deben ser utilizados por todos los emisores de valores registrados ante la CNV,
de conformidad con lo que dispone e! Acuerdo No. 18-00 de 11 de octubre del 2000 (con
independencia de si el registro es por oferta publica o los otros registros obligatorios}). Los Informes
de Actualizacion seran exigibles a partir det 1 de enero del afio 2001. En fal virtud, los emisores
con cierres fiscales a diciembre, deberan presentar su Informe Anual conforme las reglas que se
prescriben en el referido Acuerdo. De igual forma, todos los informes interinos de emisores con
cierres fiscales especiales (marzo, junio, noviembre y otros), que se deban recibir desde el 1 de
enero del 2001 en adelante, tendran que presentarse segun dispone el Acuerdo No. 18-00. No
obstante, los emisores podran opcionalmente presentarios a la Comision antes de dicha fecha.

B. Preparacion de los Informes de Actualizacion

Este no es un formulario para llenar espacios en blanco. Es ticamente una guia dei orden en que

debe presentarse la informacion. La CNV pone a su disposicion el Archive en procesador de
palabras, siempre que el interesado suministre un disco de 3 %2. En el futuro, el formulario podra
ser descargado desde la pagina en Intemet de la CNV.

Si alguna informacion requerida no le es aplicable al emisor, por sus caracteristicas, la naturaleza
de su negocio o por cualquier otra razén, debera consignarse expresamente tal circunstancia y las
razones por las cuales no le aplica. En dos secciones de este Acuerdo se hace expresa referencia
al Acuerdo No, 6-00 de 19 de mayo del 2000 {modificado por el Acuerdo No. 15-00 de 28 de agosto
del 2000), scbre Registro de Valores. Es responsabilidad del emisor revisar dichas referencias.

El Informe de Actualizacién debera presentarse en un original y una copia completa, incluyendo los
anexos.

Una copia completa del Informe de Actualizacion debera ser presentada a la Bolsa de Valores en
que se encuentre listados los valores del emisor.

La informacion financiera debera ser preparada de conformidad con lo establecido por los Acuerdos
No. 2-00 de 28 de febrero del 2000 y No. 8-00 de 22 de mayo def 2000. Cuando durante los
periodos contables que se reportan se hubiesen suscitado cambios en las politicas de contabilidad,
adquisiciones o alguna forma de combinacion mercantil que afecten la comparabilidad de las cifras
presentadas, el emisor debera hacer clara referencia a tales cambios ¥ sus impactos en las cifras.

De requerir alguna aclaracién adicional, puede conlactar a los funcionarios de la Direccidén Nacional
de Registro de Valores, al teléfono 265-2514.

RAZON SOCIAL DEL EMISOR: UNIVERSAL POLICY INVESTMENT VEHICLE INC.

VALORES QUE HA REGISTRADO: ACCIONES PREFERIDAS TIPO B CON TASA DE
6.%

CON UN VALORDE OFERTA DE UN DOLAR
(B/.1.00)

NUMEROS DE TELEFONO Y FAX DEL EMISOR: TELEFONOS: 278-9200 Fax: 278-
9243
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DIRECCION DEL EMISOR: NUMERO 60 DE LA CALLE MARKET SQUARE CIUDAD
DE BELICE, BELICE

| PARTE

De conformidad con el Articulo 4 del Acuerdo No.18-00 de 11 de octubre del 2000, haga una
descripcién detallada de las actividades del emisor, sus subsidiarias y de cualquier ente que le
hubiese precedido, en lo que le fuera aplicable (Ref. Articulo 19 del Acuerdo No. 6-00 de 19 de
mayo del 2000).

l. INFORMACION DE LA COMPANIA
A Historia y Desarrollo de la Solicitante

Universal Policy investment Vehicle, Ltd, es una sociedad incorporada bajo las leyes de
Belice, bajo el nimero de compaiiia IBC # 66,548 desde ef dia 1 de noviembre de 2007
cuya duracion es indefinida.

Ef domicilio comerciat del emisor es el nimero 60 de Ia calle Marquet Square, Ciudad de
Belice, Belice,

B. Descripcion def Negocio

E! UPIV es una empresa la cual tiene como dnica funcién y actividad ei financiamiento de
primas de Pélizas de Vida Universal a través de |a inversion de sus activos en
instrumentos financieros, en la Republica de Panama, estructurados de tal manera que le
permitan participar de este mercado.

El principal objetivo es el de obtener rendimientos mayores a los de los Plazo Fijos,
manteniendo un balance moderado entre concentracion y riesgos de mercado.

En especifico la Empresa realiza los financiamiento de primas a través de inversiones en
Certificados de Participacion Fiduciaria, estos cerlificados de participacion fiduciaria
tienen un vencimiento de 14 afios y un rendimiento fijo del 6.25% p.a.

Los Fideicomisos de los cuales ia Empresa mantiene inversiones en Certificados de
Participacion Fiduciaria tiene instrucciones explicitas de Contratar Polizas de Seguro de
Vida Universal las cuales han sido emitidas por la Aseguradora MAPFRE PANAMA, S.A.
y los mismos son Administrados por Mundial Fiduciaria, S.A.

Los Sequros de Vida Universal contratados por ios Fideicomisos tienen como beneficiario
principal al UPIV y como beneficiario secundario al cliente que se le otorgo el
financiamiento de la poliza.

Como garantia de este financiamiento de primas otorgado a través de la figura de una
inversion en un Certificado de Participacion Fiduciaria, se tiene en primera instancia el
valor de rescate de la Poliza de Vida Universal sobre el Cliente y en segundo lugar se
tiene una garantia tangible, la cual cubre cualquier diferencia de valor que pueda existir,
al inicio de la transaccion, entre el valor de rescate de la Poliza de Vida y el monto total
financiado.

Estos clientes a los cuales se les otorga el financiamiento de las primas pasan por un
comité de crédito el cual analiza su crédito Yy sus condiciones especificas, antes de
otorgar dichos financiamientos.

C. Estructura organizativa
Upiv tiene la siguiente estructura organizativa,
Junta Directiva:
Presidente Juan Pastor

Secretario: Ramon Aleman
Tesorero:; Dicnisio Koo
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El 26 de Marzo del 2014, se realizo un cambio en |a Junta Directiva, saliendo el
Lic. Gustavo Villa y en reemplazo se nombro al Lic. Juan Pastor. £l 14 de feberro
el Lic. Gustave Villa, paso a ser Secretario Ejecutivo de la Superintendencia de
Bancos de Panama, por lo que no podia ostentar el cargo de Presidente de esta
sociedad. En su estructura de funcionamiento, cuenta con un Administrador de la
empresa, cargo que actualmente ocupa el Lic. Emanuel Bosquez, adicionat a esto
utiliza servicios de tercerizacién contable y administrativa por parte de la Firma
de Contadores, Baker Tilly Panama. Como parte del proceso de inversion, la
empresa utiliza el apoyo de Mundiai Fiduciaria, la cual actualmente tiene bajo su
custodio todos los fideicomiso de inversién.

D. Propiedades, Plantas y Equipo

No Aplica

E. Investigacion y Desarrollo, Patentes, Licencias, etc.
No Aplica

F. Informacion sobre tendencias

La tendencia de las operaciones para fines de afo se ven de acuerdo a lo
presupuestado y no se espera ninguna variacién importante en ingresos, costos,
ni gastos. Esto debido a la naturaleza de Ia empresa la cual invierte en
instrumentos financieros que tienen una tasa fija, la cual es pagadera de manera
anual. Las reservas en caja que coresponden a 500 % del total de gastos
anuales, por lo cual si existiece algun imprevisto se pudiese atender sin afectar la
rentabilidad de las inversiones.

ANALISIS DE RESULTADOS FINANCIEROS Y OPERATIVOS

Liquidez. La liquidez de la empresa viene primordiaimente del pago de intereses y
rendimientos de los Activos Financieros donde se invierte y en mas largo plazo
por vencimientos y repagaos de capital de los activos financieros. En el caso de
que estos Activos financieros pudiesen tener rendimientos menores, se podria
ver afectado la liquidez a corto plazo. Para mitigar esta situacion se estipulan
que los rendimientos de las inversiones deben de ser fijos y garantizados por
una entidad que posea una calificacién de Grado de Inversion.

La gestion de liquidez tiene como objetivo garantizar el cumplimiento de los
diversos desembolsos y pagos a corto plazo, necesarios para la administracién
de la empresa. El resto de !a liquidez de la empresa se mantiene invertida en
instrumentos financieros. Si analizamos la cuenta de bancc Unicamente la
liquidez de la empresa aumento en un 17%, debido a el excedente en la
rentabilidad de los certificados de partiipacion, lo cual no se repartio en
dividendos, como una medida de reserva contra cualquier gasto extraordinario.

Los certificados de participacion pagan una tasa del 6.25% y las acciones
preferidas pagan una tasa del 6%, este diferencial del 0.25% es lo que se utiliza
para cubrir los gastos de operacion del dia a dia, este monto es superior a los
gastos presupuestados y ejecutados, lo cual nos permite ir creando una reserva
de liquidez para cualquier eventuaiidad.

Recursos de Capital. Debido a que la empresa Unicamente es una empresa
de inversién, no mantiene ninguna obligacion de financiamientos o compromisos
de pago a mediano o largo Piazo. Actuaimente, la empresa mantiene los
recursos de capital necesarios para mantener las inversiones que actualmente
mantienen en cartera y no percibe ningtin cambio en el mismo.

Al 31 de diciembre de 2014, los activos netos de UPIV reflejo como resuitado el
monto de B/.23,514,771. Los Activos netos tuvieron un incremento del 0.06%
debido los resultados operativos del periodo y declaracién de los dividendos
correspondientes, lo cual es acorde con las proyecciones estipuladas para el
ano
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b. Resuitados de las Operaciones.

La empresa ha mostrado resultados estables y que vienen aumentando
proporcionalmente al monto de activos invertidos. Las inversiones que realiza la
empresa tienen rendimientos fijos los cuales se reciben de manera anual, en el
aniversario de dicha inversion. Hasta el momento la empresa no percibe un
aumento significativo de los costos, los cuales si aumentaran significativamente
por encima de las reservas contituidas, puedan afectar los resuitados a largo
plazo.

El resultado a la fecha de la utilidad neta alcanzada a diciembre 31 de 2014 es
de B/. 1,381,007, lo que representa una disminucion del 1.33% y fa misma esta
de acuerdo con las proyecciones de pago que reflejan los distintos instrumentos
de inversion que se mantienen en Cartera, adiconal para el afio se registro un
pequefio incremento en algunos de los servicos profesnales prestados por
terceros.

- Analisis de Perspectivas. Las perspectivas de la empresa es que los

rendimientos de sus inversiones se mantendran estables a corto y mediano
plazo, a su vez se espera que no exista ningun incremento importante en los
costos operativos de la Sociedad, lo que nos lieva a la conciusidn de que se
espera que los resultados operativos de la Empresa sean bastante acorde,
proporcionalmente, con los resultados de afios anteriores.

Los resuitados a la facha del UPIV se muestran cONsoNos con las proyecciones
esperadas y no se percibe que exista una desviacién importante. Para el afio
2015 esperamos que los flujos de pagos se mantengan estables Y no vemos
ninguna variacion importante en las actividades.

Las inversiones que el UPIV mantiene en cartera tienen una tasa fija del 6.25%
p.a. y las mismas se renuevan anualmente indefinidamente, por lo que se
espera que el flujo de ingresos se mantenga estable en los meses venideros.

En el mes de septiembre 2014 |a caiificadora de riesgo Equilibrium ratifico una
calificacién de a+.pa Perspectiva: Estable, a las acciones Preferidas del UPIV.
La calificacion se sustenta en el comportamiento anual previsible del flujo de
ingresos por parte del Emisor, acompanado de condiciones contractuales que
delimitan sus operaciones, lo cual brinda capacidad suficiente para hacer frente
al pago de dividendos preferentes acumulativos, seglin sean declarados. A su
vez, se valora la alta calidad crediticia de la fuente originadora de los flujos,
quien es Mapfre Panama, S.A., cuyo accionista indirecto es Mapfre Global Risks
Compaiiia Internacional de Seguros y Reaseguros (Espafia), con calificacion
internacional de Baa2 por Moody's, equivalente a BBB en la escala
comparativa.

DIRECTORES, DIGNATARIOS, EJECUTIVOS,  ADMINISTRADORES,
ASESORES Y EMPLEADOS

A. ldentidad

1- Directores, Dignatarios, Ejecutivos y Administradores
Los directores de la Sociedad son:

Junta Directiva:
Presidente Juan Pastor
Secretario: Ramon Aleman
Tesorero:; Dionisio Koo
Administrador: Emanuel Bésquez

2- Empleados de importancia y asesores
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La empresa no cuenta con empleados de importancia, mas tiene
contratos de servicios con las siguientes personas y empresas.

Contrato de Administracion: Emanuel Bosques
Contrato de Tercerizacion: Baker Tilly Panama

Asesores legales

Sucre Arias & Reyes (SAR), con domicilio en Avenida Ricardo Arango
y calle 61, Edificio Sucre Arias & Reyes, Urbanizacion Obarrio, actué
como asesor legal del Agente Estructurador, la Casa de Valores y
Puesto de Bolsa, el Agente de Pago, Registro y Transferencia y el
Agente Fiduciario en la presente Emisién de Bonos Corporativos. En
esta capacidad SAR ha asesorado a los agentes mencionados
anteriormente en la preparacion de la solicitud de registro de la oferta
publica de los Bonos, del Convenio de Agente de Pago, Registro y
Transferencia, del Prospecto Informativo, el Fideicomiso de Garantia
y en el registro de los Bonos en ia Comisién Nacional de Valores yen
la Bolsa de Valores de Panama, S.A. La persona de contacto es el
licenciado Jorge Alexander Olivardia con correo electronico:

jolivardia@sucre.net.

Auditores externos’

RSM Panama, con domicilio en calle 53, Marbella, Ciudad de
Panama, Edificio MMG, con teléfono: (507) 265-7782; Fax: (507) 265-
7783; apartado postal 00372 Zona 10. Panama, Republica de
Panama, e-mail: enunez@rs.com.pa.

Designacién por acuerdos o entendimientos
No existen designaciones por acuerdos o entendimientos

Compensacion

La Junta directiva no recibe pagos de Dietas por sesion.

Practicas de la Directiva

La Directiva se retne de manera trimestral para analizar el
comportamiento de las inversiones de la empresa, decidir acerca
de temas operativos y financieros, al igual que autorizar y declarar
los dividendos correspondientes con los resultados de los periodos
analizados.

Empleados

La empresa no cuenta con empleados en planilia.

' Adicionado por el Acuerdo No.8-2004 de 20 de diciembre de 2004
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E. Propiedad accionaria

Hasta el 31 de diciembre d de 2013, existen 5 grupos de
accionistas, tenedores de las Acciones Preferidas Clase B

Accionista Porcentaje accionario
Progreso AFP —Fondo de Pensiones 37.34
Progreso AFP - Fondo de Cesantia 58.27
Progreso AIFPC - Fideicomiso Bipan 0.44
Plus
Progreso AIFPC — Fondo Progreso Plus 0.44
Progreso AIFPC, S.A. 3.51

IV.  ACCIONISTAS PRINCIPALES

A. Identidad, nimero de acciones y cambios en el porcentaje accionario de
que son propietarios efectivos [a persona o personas que ejercen control.

Hasta el 31 de diciembre de 2013, existen 2 grupos de accionistas,
tenedores de las Acciones Preferidas Clase B

Accionista Porcentaje accionario

Progreso AIFPC - Fondo de

Pensiones 37.34%
Progreso AIFPC - Fondo de
Cesantia 58.27%
Progreso AIFPC - Fideicomiso
Bipan Plus 0.44%
Progreso AIFPC ~ Fondo Progreso
Plus 0.44%
Progreso AIFPC, S.A. 3.51%
B. Presentacién tabular de la composicién accionaria del emisor.
% DEL
GRUPOQ DE NUMERO DE NUMERODE NUMERO DE
ACCIONES TENEDOR ACCIONES ACCIONES  ACCIONISTAS
Mundial Servicios
1-500 000* Fiduciarios, S.A. 400,000 100% 1
1-25 000 Progreso AFP —
000** Fondo de Pensiones 8,500,000 37.34% 1
1-25 000 Progresoc AFP —
000** Fonde de Cesantia 13,265,781 58.27% 1
Progreso AIFPC —
1-25 000 Fideicomiso Bipan
oog** Plus 100,000 0.44% 1
Progreso AIFPC —
1-25 000 Fonde Progreso
000** Plus 100,000 0.44% 1
1-25 000 Progreso AIFPC,
000** S.A. 800,000 3.51% 1
Totales 23, 165, 781
C. Persona controladora

Las acciones preferidas representan una participacion alicuota del capital
social. Estas acciones no tendran derecho a voz ni a voto, excepto en los

&
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escenarios previstos con anterioridad y desglosados en el prospecto
informativo.

El tenedor del cien por ciento (100%) de las acciones comunes del
Emisor es la sociedad MUNDIAL SERVICIOS FIDUCIARIOS, sociedad
controlada al cien por ciento (100%) por BANCO PANAMENO DE LA
VIVIENDA. Dichas acciones se encuentran en tenencia fiduciaria.

D. Cambios en el control accionario

En el mes de diciembre del 2013, Banco Panamefio de |a Vivienda, S.A.,
vendio en el mercado secundario, a través de la Bolsa de Valores de
Panam4, acciones que representan un 56% de las acciones preferidas
clase B, que mantenia en posicion, las cuales eran todas las acciones
que mantenia en posicion.

PARTES RELACIONADAS, VINCULOS Y AFILIACIONES

A Identificacién de negocios o contratos con partes relacionadas

El sefior Juan Pastor, Director-Presidente del emisor es en la actualidad
Gerente General de Progreso AIFPC, S.A.

El Ramén Aleméan, Director-Secretario del emisor es en |a actualidad
Vicepresidente de Seguimiento y Ejecucion de BANVIVIENDA.

El sefior Dionisio Koo, Vicepresidente-Tesorero del emisor es en la
actualidad Vicepresidente de Finanzas de BAVIVIENDA.

Mundial Servicios Fiduciarios, S.A., en su calidad de Fiduciario es una
subsidiaria 100% propiedad de Banco Panamefio de la Vivienda, S.A.

B. Interés de Expertos y Asesores

Fuera de la prestacién norma de servicios, no existe ningun interés
especial de expertos y asesores en la empresa UPIV.

TRATAMIENTO FISCAL

De conformidad con lo establecido en el articulo 269 del Decreto Ley 1 de 8 de
julio de 1999, no se consideraran gravables las ganancias, ni deducibles las
pérdidas, derivadas de la enajenacién de valores registrados ante la Comisidn
Nacional de Valores y listados en la Bolsa de Valores de Panama, S.A.

En cuanto al tratamiento fiscal sobre el pago de dividendos de las Acciones
Preferidas resulta de aplicacién el articulo 270 del Decreto Ley 1 de 8 de julio de
1999, conforme fuese modificado por la Ley 8 de 2010.

Esta seccién es meramente ilustrativa, y no debe ser entendida como una
opinién legal ni fiscal sobre las implicaciones tributarias gue la inversion en las
acciones preferidas del emisor pueda tener.

La junta directiva det emisor y del oferente insta a cada inversionista a consultar
a sus asesores legales y/o fiscales antes de invertir en las acciones preferidas
def emisor.

ESTRUCTURA DE CAPITALIZACION

El Emisor cuenta con un capital social autorizado hasta de VEINTICINCO
MILLONES CUATROCIENTOS MIL DOLARES (US$25, 400, 000.00), moneda
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de curso legal de los Estados Unidos de Norteamérica, dividido en las siguientes
Clases de Acciones:

1. CUATROCIENTOS mil (400,000) acciones comunes Clase “A”, emitida en
forma nominativa, registrada y con un valor nominal de UN DOLAR (USD
1.00) por accién.

2. VEINTICINCO (25, 000, 000) de acciones preferidas, emitidas en forma
nominativa, registrada, con un valor nominal de UN DOLAR (US$1.00) por
accion.

Las acciones comunes Clase “A’, no son objeto de registro ni de listado para
negociacion en mercado secundario, por ende, no participan en Ia
apreciaciéon o depreciacién de los portafolios de inversion del mismo. Las
acciones comunes Clase "A” son las Unicas acciones del Emisor con
derecho a voz y voto en todos los asuntos, y han sido emitidas en su
totalidad a favor de MUNDIAL SERVICIOS FIDUCIARIOS, S.A.

Todas las acciones dentro de una misma clase de acciones poseen iguales
derechos y obligaciones. Empero lo anterior, es admitido gue entre las
distintas clases de acciones existan distintos derechos y obligaciones. El
Emisor se reserva el derecho de emitir distintas series de acciones, dentro
de una misma clase de acciones comunes.

Las acciones preferidas representan una participacion alicuota del capital
social. Estas acciones no tendran derecho a voz ni a voto, excepto en los
escenarios previstos. Estas acciones tienen las siguientes caracteristicas:

3. En cuanto al capital autorizado y al capital pagado:

a. Numero de acciones preferidas autorizadas: 25, 000,000.

b. Numero de acciones emitidas y completamente pagadas y emitidas y no
completamente pagadas: 22,765,777.

c.  Valor nominal por accién, o si las acciones son sin valor nominal; Valor
de 30.01 por accién.

d. Elemisor no tiene acciones suscritas ¥ no pagadas.

e. Conciliacién del nimero de acciones en circulacion al comienzo y al final
de cada afio:

Clase A Clase B
Saldo al 31 de diciembre de 2013 400,000 22,765,781
Emisiones de acciones - -
Saldo al 31 de diciembre de 2014 400,000 22,765,781

1. El emisor posee emitidas CUATROCIENTAS MIL ACCIONES
COMUNES CLASE A, que no participan en la apreciacién de capital de la
sociedad, pero que son las acciones que tienen derecho a voz y voto en
las decisiones corporativas del Emisor.

2. El Emisor no mantiene acciones en Tesoreria.
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3. Existe un capital autorizado de acciones preferidas por VEINTICINCO

MILLONES DE ACCIONES con un valor nominal de US 1.00 por accién,
por lo que no han sido emitidas un total de DOS MILLONES
DOSCIENTAS TREINTA Y CUATRO MIL DOSCIENTAS VEINTITRES
acciones preferidas. No existe compromiso de emision o suscripcion para
dichas acciones.

No existen en la actualidad en circulacién derechos de suscripcion

preferente.

Tenedores de las Acciones Preferidas” y de aquellas clases de acciones

que, de tiempo en tiempo, la Junta Directiva del Emisor decida emitir, sélo

tendrén derecho a voto a razon de un (1) voto por accion tenida en

propiedad, en aquellas reuniones de accionistas en que se debatan los

siguientes temas relacionados a su inversion:

1. Aumento en las comisiones y cargos sufragados por los
accionistas.

2. Aumentos de importancia en las comisiones Y cargos pagados por
el Emisor al Administrador y otras personas gue presten servicios
a favor del Emisor.

3. Cambios de importancia en los objetivos de inversién o politicas
de inversién del Emisor.

4, Cambio del gestor de inversiones.

5. Creaci6n de una nueva serie dentro de a clase de acciones a que
pertenezca.

8. Cambios de importancia en la politica de dividendos.

7. Liquidacién y disolucién del Emisor.

Tenedores de las acciones podran hacerse representar por apoderado,
tanto en las reuniones ordinarias como en las extraordinarias, sin
necesidad de que dichos apoderados sean accionistas del Emisor y
mediante (nicamente autorizacion escrita debidamente firmada por el
accionista registrado o un apoderado debidamente constituido de éste,
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Il PARTE
RESUMEN FINANCIERO

Presente un resumen financiero de los resuitados de operacion y cuentas del Balance

del afio y de los tres periodos fiscales anteriores,

incluye a continuacion.

Propésito:

Brindar al inversionista en un for
informacion relevante sobre el emisor
aplicable al emisor, segun su giro de ne

A. Presentacion aplicable a emisores del sector comercial e industrial

B. Presentacion aplicable a emisores del sector financiero:

en la presentacion tabular que se

mato tabular senciilo y comprensibie
y sus tendencias. Elija la presentacion que sea
gocios.

Afo terminado
Ao terminado Ao terminado 31 de Aito terminado
ESTADOQ DE SITUACION 31 de diciembre 31 de diciembre diciembre 31 de diciembre
FINANCIERA 2013 2013 2012 2011
Ingresos por intereses 1.429.500 1,430,083 1.426.532 1,423.450
Gaslos por intereses - - - -
Gastos de Operacion 48,453 30.450 37.155 26,744
Utilidad o Pérdida 1,381,007 1,399,633 1,389,377 1,396,706
Acciones emitidas y en circulacién 22.765,781 22,765,781 22.765.781 22,765,781
Utilidad ¢ Pérdida por Accion .06066 0614 0610 0614
Utilidad o pérdida del periodo 1,381,007 1,399,633 1389,377 1,396,706
Acciones promedio del periodo 22,765,781 22,765,781 22,765,781 22,765,781
Afio terminado
Afio terminado Afo terminado Afio terminado 31 de
31 de diciembre 31 de diciembre 31 de diciembre diciembre
BALANCE GENERAL 2013 2013 2012 2011

Préstamos - - - -
Activos Totales 23,532,630 23,504,782 23,467,559 23.894,981
Depdsitos Totales - - - -
Beuda Total - - - -
Acciones Preferidas 22,765,781 22,765,781 22 765,781 22,765,781
Capital Pagado 400,000 400,000 400,000 400.000

peracign y reservas - - - -
Patrimonio Total 23,514,771 23,499,892 23,466,414 23.368.618
RAZONES FINANCIERAS:
Dividendo/Accidn Preferida 0600 0600 .0568 .0601
Deuda Total + - - - -
Depdsitos/Patrimonio
Préstamos/Activos Totales - - - -
Gastos de Operacion/ingresos 0.0339 0.021 0.026 0.0189
totales
Morasidad/Reservas - - - -
Morosidad/Cartera Total - - - -
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Il PARTE
ESTADOS FINANCIEROS

Presente los Estados Financieros anuales del emisor, auditados por un Contador
Publico Autorizado independiente.

IV PARTE
GOBIERNO CORPORATIVO

De conformidad con las guias y principios dictados mediante Acuerdo No. 12 de 11 de
noviembre de 2003, para la adopcién de recomendaciones y procedimientos relativos
al buen gobierno corporativo de las sociedades registradas, responda a las siguientes
preguntas en la presentacion que se incluye a continuacion, sin perjuicio de las
expiicaciones adicionales que se estimen necesarias o convenientes. En caso de que
la sociedad registrada se encuentre sujeta a otros regimenes especiales en la materia,
elaborar al respecto.

Contenido minimo
1. Indique si se han adoptado a lo interno de la organizacion reglas o procedimientos de buen
gobiemo corporativo? En caso afirmativo, si son basadas en alguna reglamentacion especifica

Si. mas no nos basamos en ninguna reglamentacion especifica
2, Indigue si estas reglas o procedimientos contemplan los siguientes temas:
a. Supervision de las actividades de ia organizacion por la Junta Directiva.

Sl

b. Existencia de criterios de independencia aplicables a la desighacion de Directores frente al
control accionario.
Si

c. Existencia de criterios de independencia aplicables a la designacion de Directores frente a Ia
administracion.

Si

d. La formulacion de reglas que eviten dentro de la organizacion ei control de poder en un grupo
reducido de empleados o directivos.

Si

e. Constitucidn de Comisiones de Apoyo tales como de Cumplimiento y Administracion de
Riesgos, de Auditoria.

NO

f. La celebracion de reuniones de trabajo de la Junia Directiva y levantamiento de actas que
reflejen la toma de decisiones.

Si
g. Derecho de todo director y dignatario a recabar y obtener informacion.
Si
3 Indique si se ha adoptado un Codigo de Efica. En caso afirmativo, sefale su método de

divulgacion a quienes va dirigido.
o)

Junta Directiva

4 Indique si las regias de gobierno corporativo establecen parametros a la Junta Directiva en
relacion con los siguientes aspectos:

a. Politicas de informacion y comunicacion de la empresa para con sus accionistas y terceros.

St
b. Conflictos de intereses entre Directores, Dignatarios y Ejecutivos clave, asi como la toma de
decisiones,

Si

c. Politicas y procedimientos para la seleccion, nombramiento, retribucion y destitucion de los
principales ejecutivos de la empresa.
NO
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Junta Directiva

d. Sistemas de evaluacion de desempefio de los ejecutivos clave.
NO

€. Control razonable del riesgo.

St

f. Registros de contabilidad apropiados que reflejen razonablemente Ia posicidn financiera de la
empresa.
Si

g. Proteccion de los activos, prevencion y deteccion de fraudes y ofras irregularidades.
Sl

h. Adecuada representacion de todos los grupos accionarios, incluyendo los minoritarios.

(Esta informacion debe suministrarse en todo caso de ofertas piblicas de acciones. Para oferias
piblicas de otros valores, se suministrara solo cuando sea de importancia para el puiblico
inversionista a juicio del emisor).

Solo Hay 2 grupos accionarios

i. Mecanismos de conirol interno del manejo de 1a sociedad Y SU supervision periddica.
St

&8 Indique si las reglas de gobiemo corporativo contemplan incompatibilidades de los miembros de la
Junta Direcliva para exigir o aceptar pagos u otras ventajas extraordinarias, ni para perseguir la
consecucion de intereses personales.

NO

Composicién de la Junta Directiva

6. a. Nomero de Directores de la Sociedad

3

b. Namero de Directores Independientes de la Administracion
2

¢. Numero de Directores Independientes de los Accionistas
Aungue los directores laboran para el accionistas los mismos no tienen ningtm interés personal.

Accionistas

7. Prevén las reglas de gobiemno corporativo mecanismos para asegurar el goce de los derechos de
los accionistas, tales como:

a. Acceso a informacion referente a criterios de gobierno corporativo y su observancia.

(Esta informacion debe suministrarse en todo caso de oferias publicas de acciones. Para oferias
publicas de otros valores, se suministrara solo cuando sea de importancia para el publico
inversionista a juicio del emisor),

Solo existen 2 grupos de accionistas, que pertenecen a un mismo grupo econdémico

b. Acceso a informacion referente a criterios de seleccién de auditores externos.

(Esta informacién debe suministrarse en todo caso de oferias publicas de acciones. Para ofertas
publicas de otros valores, se suministrara solo cuando sea de importancia para el publico
inversionista a juicio del emisor).

Solo existen 2 grupos de accionistas, que pertenecen a un mismo grupo econdmico

¢. Ejercicio de su derecho a volo en reuniones de accionistas, de conformidad con el Pacto Social
y/o estatutos de la sociedad.

{Esta informacion debe suminisirarse en todo caso de ofertas publicas de acciones. Para ofertas

pablicas de otros valores, se suministrard solo cuando sea de impeortancia para el publico

inversionista a juicio del emisor).

Hay un solo grupo de accionista comun, que tiene derecho a volo

d. Acceso a informacion referente a remuneracion de los miembros de la Junta Directiva,

(Esta informacién debe suministrarse en todo caso de ofertas publicas de acciones. Para ofertas
publicas de otros valores, se suministrara sole cuando sea de importancia para el publico
inversionista a juicio del emisor).

No existe remuneracién a los miembros de la Junta Directiva
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Accionistas
€. Acceso a informacién referente a remuneracion de los Ejecutivos Clave.
(Esta informacion debe suministrarse en todo caso de ofertas publicas de acciones. Para ofertas
publicas de otros valores, se suministrara sole cuando sea de importancia para el publico
inversionista a juicio del emisor).

El unico personal clave es el administrador y si se le provee de informacién a los accionistas.

f. Conocimiento de los esquemas de remuneracion accionaria y otros beneficios ofrecidos a los
empleados de la sociedad.

(Esta informacién debe suministrarse en todo caso de ofertas publicas de acciones. Para ofertas

publicas de ofros valores, se suministrara solo cuando sea de importancia para el publico

inversionista a juicio del emisor).

No Existen

Comités
8. Prevén las reglas de gobierno corporativo Ia conformacion de comités de apoyo tales como:
a. Comité de Auditoria ; o su denominacion equivalente

No hasta el momento, laJunta Directiva se encarga de estas funciones

b. Comité de Cumplimiento y Administracién de Riesgos; o su denominacién equivalente
No hasta el momento, laJunta Directiva se encarga de estas funciones

c. Comité de Evaluacién y Postulacién de directores independientes y ejecutivos clave; o su
denominacion equivalente
No hasla el memento, laJunta Directiva se encarga de estas funciones

d. Otros:

9. En caso de ser afirmativa la respuesta anterior, se encuentran constituidos dichos Comités para el
periodo cubierto por este reporie?

a. Comité de Auditoria

NO

b. Comité de Cumplimiento y Administracion de Riesgos.

NO

c. Comité de Evaluacion y Poslulacion de directores independientes y ejecutivas clave.
NO

Conformacién de los Comités

10. | Indique cémo estan conformados los Comités de:

a. Auditoria (nimero de miembros y cargo de quiénes lo conferman, por ejemplo, 4 Directores -2
independientes- y el Tesorero).

No hay

b. Cumplimiento y Administracion de Riesgos

No hay

c. Evaluacion y Postulacion de direclores independientes y gjecutivos clave.

No hay

& Adicionado por el Acuerdo No.12-2003 de 11 de noviembre de 2003
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V PARTE
ESTADOS FINANCIEROS DE GARANTES O FIADORES

No existe en este momento personas que han servido de garantes o fiadores de los
valores registrados en la Comision Nacional de Valores, cuando aplique.

VI PARTE
DIVULGACION

De conformidad con los Articulos 2 y 6 del Acuerdo No. 18-00 de 11 de ociubre del
2000, el emisor debera divuigar el Informe de Actualizacion Anual entre los
inversionistas y al publico en general, dentro de los noventa dias posteriores al cierre
del ejercicio fiscal, por alguno de los medios que alli se indican.

1.

2.1

2.2

Identifique el medio de divulgacién por el cual ha divulgado o divulgara el
Informe de Actualizacién Anual y el nombre del medio:

Diario de circulacién nacional NO

Periddico o revista especializada de circulacidon nacional NO

Portal o Pagina de Internet Colectivas (web sites), del emisor, siempre que sea
de acceso publico __ www.banvivienda.com

El emisor enviara una copia de este informe directamente a los accionista
registrados al 31 de diciembre del 2012, para su revisién, y se tendra reunién
explicativas para discutir los resultados del periodo.

El envio de los Informes o reportes periddicos que haga el emisor (v.gr., Informe
Semestral, Memoria o Informe Anual a Accionistas u otros Informes periodicos),
siempre que: a) incluya toda la informacidn requerida para el Informe de
Actualizaciéon 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 del mismo.

Fecha de divulgacion.

Si ya fue divulgado por alguno de los medios antes sefialados, indique la fecha:

Si aun no ha sido divulgado, indique la fecha probable en que sera divulgado;
Sera divulgado para el 30 de abril de 2015.
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FIRMA(S)

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

Juan Pastor Emanuel Bésquez
Presidente Administrador




Universal Policy Investment Vehicle, Ltd.
(Belize)

Estados financieros
y dictamen del auditor independiente

31de diciembre de 2014
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DICTAMEN DEL AUDITOR INDEPEN DIENTE

A los Accionistas y a la Junta Directiva de
Universal Policy Investment Vehicle, Ltd. (Belize)

Hemos auditado los estados financieros que se acomparian de Universal Policy Investment
Vehicle, Ltd. (Belize) (“el Fondo”), que comprenden el estado de situacién financiera al 31 de
diciembre de 2014, y los estados de ganancia o pérdida, de cambios en el activo neto y de flujos
de efectivo para el afio terminado en esa fecha, asf como un resumen de politicas significativas
de contabilidad y notas explicativas (todo expresado en délares de los Estados Unidos de
América).

Responsabilidad de 1a administracién por los estados financieros

La administracién es responsable de la preparacién y presentacién razonable de estos estados
financieros de acuerdo con las Normas Internacionales de Informacidn Financiera y del control
interno necesario para permitir la preparacién de los estados financieros que estén libres de
representacion errénea material, ya sea por fraude o error.

Responsabilidad del auditor

Nuestra responsabilidad es expresar una opinion sobre estos estados financieros con base a
nuestra auditoria. Efectuamos nuestra auditoria de acuerdo con Normas Internacionales de
Auditoria. Estas normas requieren que cumplamos con requisitos éticos, que planifiquemos y
realicemos la auditorfa para obtener seguridad razonable sobre si los estados financieros estan
libres de representacion errénea material,

Una auditoria consiste en realizar procedimientos para obtener evidencia de auditoria sobre los
montos y revelaciones en los estados financieros. Los procedimientos seleccionados dependen
del juicio del auditor, incluyendo la evaluacién de los riesgos de representacién errénea de
importancia relativa de los estados financieros, ya sea debido a fraude o error. Al hacer esas
evaluaciones de riesgos, el auditor considera el control interno relevante a la preparacién y
presentacion razonable de los estados financieros del Fondo, a fin de disefiar los procedimientos
de auditoria que sean apropiados en las circunstancias, pero no con el propésito de expresar una
opinion sobre la efectividad del control interno de la entidad.

RSM Panama, S.A. is @ member of the RSM network, Each member of the RSM network is an independent accounting ang
advisory firm which practices in its own right. The RSW network is not itself a separate legal entity in any jurisdiction.




Una auditoria también incluye evaluar lo apropiado de las politicas de contabilidad
usadas y la razonabilidad de las estimaciones contables hechas por la Administracién
del Fondo, asf como evaluar la presentacion general de los estados financieros.

Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido es suficiente y
apropiada para proporcionarnos una base para nuestra opinién de auditoria.

Opinién

En nuestra opinién, los estados financieros presentan razonablemente, en todos los
aspectos importantes, la situacién financiera de Universal Policy Investment Vehicle,
Ltd. (Belize) al 31 de diciembre de 2014, y de su desempefio financiero y sus flujos de
efectivo para el afio terminado en esa fecha, de acuerdo con Normas Internacionales de
Informaci6n Financiera.

Otros

Los estados financieros de Universal Policy Investment Vehicle, LTD. para el afio
terminado el 31 de diciembre de 2013, fueron auditados por otro auditor, quien expresd
una opinién sin modificaciones sobre los estados financieros, con fecha el 26 de marzo
de 2014.

B Sy Qfﬂ‘h‘i%/

20 de marzo 2015
Panama, Repuiblica de Panama



UNIVERSAL POLICY INVESTMENT VEHICLE, LTD,

(Belize)

ESTADO DE SITUACION FINANCIERA
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2014

ACTIVO

Efectivo y equivalentes de efectivo
Inversién en instrumentos de fideicomiso
Intereses acumulados por cobrar

Total activo

PASIVO
Cuentas por pagar
Total pasivo

ACTIVO NETO

Capital comin - Clase A
Capital coman - Clase B
Capital pagado en exceso
Ganancias acumuladas

Total pasivo vy activo neto

Las notas que acompafian son parte integral de los estados financieros.

3

Notas 2014 2013
USs 192,440  US$ 164,593
5 22,765,780 22,765,780
5 574,409 574,409
US$ 23,532,629 US$ 23,504,782
US$ 17,859 US$ 4,890
17,859 4,890
6 = =
6 227,658 227,658
6 22,538,122 22,538,122
748,990 734,112
23,514,770 23,499,892
US$ 23,532,629 USs 23,&504’782




UNIVERSAL POLICY INVESTMENT VEHICLE, LTD.
(Belize)

ESTADO DE GANANCIA O PERDIDA
POR EL ANO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2014

Nota 2014 2013

INGRESOS

Ingresos por intereses 5 Uss 1,429,500 USS 1,430,083

Total ingresos 1,429,500 1,430,083
GASTOS

Gastos administrativos 8 {48,493) {30,450)

Total gastos (48,493) (30,450}
GANANCIA NETA US$ 1,381,007 US$ 1,399,633

Las notas que acompafian son parte integral de los estados financieros,
4



O

UNIVERSAL POLICY INVESTMENT VEHICLE, LTD.
(Belize)

ESTADO DE CAMBIOS EN LOS ACTIVOS NETOS

POR EL ANO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2014

Notas 2014 2013
Activos netos al inicio del ajio USss 23,499,802 USss 23,466,414
Ganancia neta 1,381,007 1,399,633
Dividendos declarados 7 (1,366,129) (1,366,155)
L Activos netos al final del afio US§ 23,514,770 USS 23,499,892

Las notas que acompaiian son parte integral de los estados financieros.

5



o

UNIVERSAL POLICY INVESTMENT VEHICLE, LTD.

(Belize)

ESTADO DE FLUJO DE EFECTIVO
POR EL ANO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2014

FLUJOS DE EFECTIVO DE ACTIVIDADES

DE OPERACION:

Ganancia neta

Ajustes por:

Cuentas por pagar

Flujos de efectivo neto proveniente de las
actividades de operacién

FLUJOS DE EFECTIVO DE ACTIVIDADES
DE FINANCIAMIENTO:

Dividendos pagados

Flujos de efectivo neto utilizado en las
actividades de financiamiento

Cambios en el efectivo y equivalente de efectivos
Efectivo al inicio del afio

Efectivo al final del afio

2014 2013

USS 1,381,007 USS 1,399,633

12,969 3,745
1,393,976 1,403,378
(1,366,129) (1,366,155)
(1,366,129} (1,366,155)
27,847 37,223
164,593 127,370

USS 192,440 USS 164,593

Las notas que acompaiian son parte integral de los estados financieros.

6



UNIVERSAL POLICY INVESTMENT VEHICLE, LTD.
(BELIZE)

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS

o

POR EL ANO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2014

1. INFORMACION CORPORATIVA

2

Universal Policy Investment Vehicle, Ltd. (“el Fondo”} es una sociedad anénima constituida
bajo las leyes de Belize, de acuerdo a The International Business Companies Act, Chapter 270
de las leyes de Belize,

El objetivo del Fondo es lograr rentas fijas sostenibles con un nivel de retorno y liquidez
mayor que los depdsitos bancarios. Para alcanzar el objetivo, el Fondo seguira una estrategia
de proteccién de capital, invirtiendo principalmente en pélizas de vida individual o riesgos

preste aquella diligencia y cuidado que los hombres emplean ordinariamente en el desarrollo
de sus propios negocios.

La Junta Directiva del Fondo ha seleccionado a SUCRE, ARIAS & REYES TRUST SERVICES,
S.A. sociedad anénima constituida de acuerdo a las leyes de la Repiblica de Panama4, y con
licencia fiduciaria seglin Resolucién FID-14-2004 coma el Agente Fiduciario que ejecutar
sus decisiones de inversién,

Los estados financieros han sido aprobados para su emision por la Junta Directiva de la
Compaiiia el 20 de marzo de 2015. Estos estados financieros seran presentados a la Junta
General de Accionistas para su aprobacién. En opinién de la Junta Directiva, los estados
financieros seran aprobados por la Junta General de Accionistas sin modificaciones.

DECLARACION DE CUMPLIMIENTO

Los estados financieros han sido preparados de acuerdo con las Normas Internacionales de
Informacién Financiera (NIIF} promulgadas por el Consejo de Normas Internacionales de
Contabilidad (“IASB”).

» BASE PARA LA PREPARACION DE LOS ESTADOS FINANCIEROS

Base valuacién y moneda de presentacion

Los estados financieros son preparados en base a valor razonable para los activos y pasivos
financieros que se tienen para negociar, los instrumentos financieros derivados, los valores a
valor razonable y los activos disponibles para la venta. Otros activos y pasivos financieros y
activos y pasivos no financieros se presentan al costo amortizado o al costo histérico.

El Fondo utiliza el método de fecha de negociacién para el registro de sus instrumentos
financieros.

Los estados financieros estin expresados en délares (USS) de los Estados Unidos de América,



UNIVERSAL POLICY INVESTMENT VEHICLE, LTD.
(BELIZE)

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
POR EL ANO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2014

Estimaciones contables

de Informacién Financiera, requiere que la Administracién realice estimaciones y supuestos
que afectan los saldos de los activos y pasivos, asi como la divulgacion de los activos ¥ pasivos
contingentes a la fecha de los estados financieros y los montos de ingresos y gastos
reportados durante el afio, Aunque estos estimados estan basados en la experiencia de la

RESUMEN DE LAS PRINCIPALES POLITICAS DE CONTABILIDAD

Efectivo

estado de flujo de efectivo, se considera como efectivo el depésito de cuenta corriente,
Valor razonable de los instrumentos financieros

Las estimaciones del valor razonable son efectuadas a una fecha determinada, basadas en
estimaciones de mercado y en informacién sobre los instrumentos financieros. Estos
estimados no reflejan cualquier prima o descuento que pueda resultar de la oferta para la
venta de un instrumento financiero en particular a una fecha dada. Estas estimaciones son
subjetivas por naturaleza, involucran incertidumbre y elementos de juicio, debido a las
condiciones actuales del mercado que no brindan suficiente informacién para estimar y
revelar el valor razonable de los instrumentos financieros, por lo tanto, no pueden ser
determinadas con exactitud (sin embargo la nota 5 muestra valor razonable). Cualquier
cambio en las suposiciones o criterios puede afectar en forma significativa las estimaciones,

Baja de activos y Pbasivos financieros
Activos financieros

Reconocimiento de ingresos

Los ingresos son reconocidos en funcién de que los beneficios economicos fluyan hacia el
Fondo y los ingresos puedan ser ficilmente medidos. El criterio especifico de reconocimiento
debe también ser hecho antes de que el ingreso sea reconocido,




UNIVERSAL POLICY INVESTMENT VEHICLE, LTD.
(BELIZE)

NOTAS A LOS ESTADOS FINAN CIEROS
POR EL ANO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2014

Intereses ganados
El ingreso por intereses es reconocido sobre la base del método del devengado.
Ingresos por rendimiento sobre instrumentos financieros

Los ingresos por rendimiento sobre instrumentos financieros se reconocen en proporciéon del
tiempo transcurrido, calculados sobre los saldos promedios mensuales del principal invertido
aplicando el método del tipo de interés efectivo,

Ganancias y pérdidas realizadas

Las ganancias y pérdidas realizadas en la venta de inversiones son calculadas como la
diferencia entre el importe neto procedente de la venta y el valor en libros, y son reconocidas
cuando ocurre la transaccidn.,

Deterioro de activos financieros

Inversiones en valores

determinacién requiere juicio por parte de Ia Administracién, quienes evaldan la volatilidad
de los instrumentos de fideicomiso, la salud financiera del emisor, el desempefio de la
industria y sector y los flujos de efectivos financieros Yy operativos, entre otros.

Activos financieros

El Fondo evalta, a la fecha de cada estado de situacién financiera, si hay evidencia objetiva de
que un activo financiero o un grupo de activos financieros se han deteriorado.

Los valores en libros de los activos financieros del Fondo son revisados a la fecha del estado
de situacién financiera para determinar si existe un deterioro en su valor. Si dicho deterioro
existe, el valor recuperable del activo es estimado ¥ 3e reconoce una pérdida por deterioro
igual a la diferencia entre el valor en libros del activo ¥ su valor estimado de recuperacion. La
pérdida por deterioro en e] valor de un activo se reconoce como gasto en el estado de
resuitados.

- INVERSIONES EN INSTRUMENTOS DE FIDEICOMISO
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UNIVERSAL POLICY INVESTMENT VEHICLE, LTD.
(BELIZE)

NOTAS A LOS ESTADOS FINAN CIEROS
POR EL ANO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2014

6. ACTIVO NETO
Capital social autorizado

El capital social autorizado de Universal Policy Investment Vehicle, LTD., es de dos millones
de délares (US$2,000,000), dividido en;

* 400,000 acciones comunes de la Clases A con un valor nominal de un délar {US$1.00),
cada una, las cuales no han sido emitidas, y

* 160,000,000 acciones comunes de la Clase B con un valor nominal de un centavo de délar
{US$0.01), cada una.

Las acciones comunes de la Clase B no tienen derecho a voto. El derecho a voto le
corresponde exclusivamente 3 las acciones comunes de la Clase A, a razén de un voto por
cada accion.,

Acciones emitidas y en circulacion

La actividad de las acciones emitidas y en circulacién por clase de accién es como sigue:

Capital pagado

Clase A Clase B €n exceso
Saldo al 31 de diciembre de 2013 - 227,658 USS 22,538,122
Emisiones de acciones S & -
Saldo al 31 de diciembre de 2014 - 227,658 US$ 22,538,122
Capital pagado

Clase A Clase B €N exceso
Saldo al 31 de diciembre de 2012 - 227,658 USS 22,538,122
Emisiones de acciones - - -
Saldo al 31 de diciembre de 2013 - 227,658 US$S 22538122

Activo neto por accién

El activo neto por accién es calculado dividiendo el total de activos netos a la fecha del estado
de situacién financiera entre el total de acciones emitidas ¥ en circulacidn a esas fechas.

2014 2013
Total de activos netos US$ 23,514,770 USS$ 23,499,892
Acciones comunes Clase A - S
Acciones comunes Clase B 22,765,780 22,765,780
Total acciones comunes 22,765,780 22,765,780
Activo neto por accién US$ 1.0328 USs 1.0322
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UNIVERSAL POLICY INVESTMENT VEHICLE, LTD.
(BELIZE)

NOTAS A LOS ESTADOS F INANCIEROS
POR EL ANO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2014

7- POLITICA DE DIVIDENDOS

Universal Policy Investment Vehicle, Ltd. tiene Ia intencién de distribuir la mayoria de los

Ingresos que genere cada mes, para lo cual planea declarar dividendos de forma continua. Los
ividendos son pagaderos a los accionistas registrados en los libros de la Administradora al

clerre del tltimo dia habil de cada mes. Los dividendos seran Pagados a més tardar el quinto

. GASTOS ADMINISTRATIVOS

2014 2013
Honorarios profesionales USs 30,554 US$ 15,002
Gastos administrativos 17,800 14,400
Legales - 1,000
Cargo bancario 139 48

USS 48,493 USS 30,450

- ADMINISTRACION DE RIESGOS FINANCIEROS

Objetivos y politicas en el manejo de riesgos financieros

Un instrumento financiero es un contrato que origina un activo financiero para una de las
Partes y a la vez un pasivo financiero o instrumento patrimonial para la contraparte. El
estado de Situacién Financiera del Fondo estd mayormente compuesto de instrumentos
financieros.

Los principales riesgos identificados por el Fondo se describen a continuacién:

Riesgo de mercado

El Fondo actualmente no est4 sujeto a variaciones de mercado,

Riesgo de crédito

Cualquier cambio o mejora en la posicién financiera de cualquiera de los fondos o empresas

en que invierta el fondo, podra crear un menoscabo en el valor de la accién comin del
mismo.

13
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UNIVERSAL POLICY INVESTMENT VEHICLE, LTD.
(BELIZE)

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
POR EL ANO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2014

Riesgo de moneda extranjera

El Fondo no mantiene activos, ni pasivos denominados en moneda extranjera.
Riesgo de liquidez

Consiste en el riesgo de que el Fondo no pueda cumplir de manera puntual con sus
obligaciones pasivas y de liquidacién de transacciones realizadas.

mediano plazo. Las inversiones que realiza el Fondo, en este momento, son 100% del capital
accionario del mismo ¥ no mantiene apalancamiento lo cual mitiga grandemente el riesgo de
liquidez del mismo.

Las politicas de administracién de riesgo establecen limites de liquidez que determinan la
poreion de los activos del Fondo que deben ser mantenidos en instrumentos de alta liquidez,
los cuales estan compuestos principalmente de instrumentos negociables en mercados de alta
liquidez y volumen. Adicionalmente, cuenta con la opcién de contratar financiamientos
colaterales y contratos de récompra a corto plazo para manejar cambios temporales en la
liquidez.

El siguiente cuadro bresenta los activos del Fondo de acuerdo a sus vencimientos:

31 de diciembre de 2014

Monto del Fecha de Fecha de Diasa
Certificado certificado Compra vencimiento vencimiento

FiDoos0SU Uss 945,678  02/03/2014 02/03/2015 34
FIDoo52AM 314,584  02/03/2014 02/03/2015 34
FIDoos3LA 1,852,445 02/03/2014 02/03/2015 34
FIDoo33MF 2,605,059 03/12/2014 03/12/2015 71
FID32EMPFo1 1,072,403  04/28/2014 04/28/2015 118
FID36JSPFo1 1,656,427 05/22/2014 05/22/2015 142
FID370103MF 358,464 06/20/2014 06/20/2015 171
FID27BSCHPF 2,808,435 06/20/2014 06/20/2015 171
FID29FSCHPF 394,169  06/20/2014 06/20/2015 171
FID43JBPF 318,033 08/29/2014 08/29/2015 241
FID45FMPFMF 743,500  09/30/2014 09/30/2015 273
FID440DMPFM 1,109,073  09/30/2014 09/30/2015 273
FIDoo25BC 1,267,589 12/28/2014 12/28/2015 362
FIDoo26MC 887,465 12/28/2014 12/28/2015 362
FID0o0o28UR 1,232,087 12/28/2014 12/28/2015 362
FIDoo3oJM 1,880,006 12/28/2014 12/28/2015 362
FIDoo31RA 1,412,659  12/28/2014 12/28/2015 362
FIDoo32SA 1,072,403  12/28/2014 12/28/2015 362
FIDoo51LE 834,401 12/31/2014 12/31/2015 365
Total US$ 22,765,780

14
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UNIVERSAL POLICY INVESTMENT VEHICLE, LTD.
(BELIZE)

POREL

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIERQOS

ANO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2014

31 de diciembre de 2013

Monto del Fecha de Fecha de Diasa
Certificado certificado Compra vencimiento vencimiento

FIDoo50SU Uss 945,678 02/03/2013 02/03/2014 34
FIDoos2AM 314,584 02/ 03/2013 02/03/2014 34
FIDoos3LA 1,852,445 02/03/2013 02/03/2014 34
FIDoo33MF 2,605,059 03/12/2013 03/12/2014 71
FID32EMPFo1 1,072,403  04/28/2013 04/28/2014 118
FID36JSPFo1 1,656,427 05/22/2013 05/22/2014 142
FID370103MF 358,464 06/20/2013 06/20/2014 171
FID27BSCHPF 2,808,435 06/20/2013 06/20/2014 171
FID29FSCHPF 394,169  06/20/2013 06/20/2014 171
FID43JBPF 318,033 08/29/2013 08/29/2014 241
FID45FMPFMF 743,500  09/30/2013 09/30/2014 273
FID440DMPFM 1,109,073  09/30/2013 09/30/2014 273
FIDoo25BC 1,267,589 12/28/2013 12/28/2014 362
FIDoo26MC 887,465 12/28/2013 12/28/2014 362
FID0o028UR 1,232,087 12/28/2013 12/28/2014 362
FIDoozoJM 1,880,006 12/28/2013 12/28/2014 362
FIDoo31RA 1,412,659  12/28/2013 12/28/2014 362
FIDoo32SA 1,072,403  12/28/2013 12/28/2014 362
FIDoos51LE 834,401 12/31/2013 12/31/2014 365
Total USS 22 765,780




REPUBLICA DE PANAMA
PAPEL NOTARIAL

M

En la ciudad de Panama, Republica de Panama y Cabecera del

Circuito Notarial del mismo nombre a los doce (12) dias del mes de
marzo de dos mil quince (2015), ante mi, LICDO. JORGE ELIEZER
GANTES SINGH, Notario Piblico Quinto del Circuito de Panam3i,
portador de la cédula de identidad personal numero ocho-quinientos
nueve-novecientos ochenta y cinco (8-509~-985), comparecieron
personalmente JUAN CRISTOBAL PASTOR DIAZ, varén, mayor de edad,
panamefio, vecino de esta ciudad, con cédula de identidad personal
nimero 8-172-621; DIONISIO KOO, varén, mayor de edad, panameiio,
vecino de esta ciudad, con cédula de identidad personal numero 3-
67-484, y EMANUEL BéSQUEZ, varén, mayor de edad, panamerio, vecino
de esta ciudad, con cédula de identidad personal nimero 8-466-410,
Presidente /Gerente General, Tesorero Y% Administrador,
respectivamente de UNIVERSAL POLICY INVESTMENT VEHICLE, LTD,
sociedad incorporada bajo 1la leyes de Belice, bajo el ntmero de
compafiia IBC #66,548, desde el dia primero (1) de noviembre de dos
mil siete (2007), cuyo domicilio comercial es numero sesenta (60),
de la calle Marquet Square, Ciudad de Belice, Belice, cuya
duracién es indefinida, todos con residencia en Panamd, Provincia
de Panama, personas a quienes conozco y a fin de dar cumplimiento
a las disposiciones contenidas en el Acuerdo 7-02 de catorce (14)
de octubre de dos mil dos {2002} de 1la Superintendencia del
Mercado Valores de la Republica de Panama, por este medio dejan
constancia bajo la gravedad del juramento lo siguiente:--——-——————m--
2. Que cada uno de los firmantes ha revisado el Estado Financiero

Anual correspondiente a UNTVRRSAT, POT.TAY TNURCTMEMT rmrirmr e = me




REPUBLICA DE PANAMA
PAPEL NOTARIAL

NOTARIA QUINTA DEL CIRCUITO DE PANAMA ~

€.l Todas las deficiencias significativas que surjan en el marco
del disefio Y operacién de los controles interno, que puedan
afectar 1a capacidad de UNIVERSAL POLICY INVESTMENT VEHICLE, LTD.,
para registrar, procesar Y reportar informacién financiera, e
indicando a 1los auditores cualquier debilidad existente en 1los
controles internos.e-wmcomm e ____

e. 2 Cualquier fraude, de importancia o no, que involucre la

administracién u otros empleados que ejerzan un rol significativo

en la ejecucién de 1los controles interno de UNIVERSAL POLICY
INVESTMENT VEHICLE r LD e
f. Que cada uno de 1los firmantes ha revelado a los auditores
externos la existencia o no de cambios significativos en 1los
controles internos de UNIVERSAL POLICY INVESTMENT VEHICLE, LTD., o
Cualesquiera otros factores que puedan afectar en forma importante
tales controles con posterioridad a la fecha de su evaluacion,
incluyendo la formulacién de acciones correctivas con respecto a
deficiencias o debilidades de importancia dentro de 1la empresa, —-
Esta declaracién 1a hacemos para ser presentada ante 1la
Superintendencia del Mercado de Valores.—-———-cmmmm o __
Leida como le fue en presencia de los testigos instrumentales ANA
BALLESTEROS, portadora de 1la cédula de identidad personal nvumero
ocho-cuatrocientos cuarenta Y tres-trescientos cuarenta Y cinco
(8-443-345) y CARLOS GONZALEZ, con cédula de identidad personal
nimere ocho~setecientos sesenta Y cinco-cuatrocientos ochenta Y
siete (8-765-487), ambos mayores de edad, panamefios Y vecinos de
esta ciudad, personas a quienes conozco y son habiles para ejercer
el cargo, la encontraron conforme, le impartieron su aprobacién y

la firman todos para constancia por ante mi, el Notario gue doy
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REPUBLICA DE PANAMA
TRIBUNAL ELECTORAL
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NOMBPE USUAL:
FECHA DE NACIMIENTO-09-JUN- 1951 _
LUGAR DE NACIMIENTO:COLON, COLON
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