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INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES

Al Fiduciario
Décimo Cuarto Fideicomiso de Banos de Préstamos Hipotecarios

Opinién

Hemos auditado los estados financieros pre-operatives de! Décimo Cuarto Fideicomiso de Bonos
de Préstamos Hipotecarios administrado por Banco La Hipotecaria, S. A. (el *Fiduciario’) ¥y
actuando como Eideicomitente La Hipotecara (Holding), inc. (en adelante denominado el
“Fideicomiso”), que comprenden el estado de situacion financiera al 31 de agosto de 2018, y los

estados de resultados, cambios en el patrimonio, y flujos de efectivo en esa fecha, y notas, que
comprenden un resumen de las politicas contables significativas y otra informacion explicativa

En nuestra opinién, los estados financieros pre-operativos adjuntos presentan razonablemente, en
todos los aspectos importantes, 1a situacién financiera del Fideicomiso al 31 de agosto de 2018,y

su desempenio financiero y sus flujos de efectivo en esa fecha, de conformidad con las Normas
Internacionales de Informacion Financiera (NIIF).

Base de la Opinion

Hemos efectuade nuestra auditoria de conformidad con las Normas Internacionales de Auditoria
(NIA). Nuestras responsabilidades de acuerdo con dichas normas se describen mas adelante en 2
seccién Responsabitidades del Auditor en Relacion con & Auditoria de los Estados Financieros de
nuestro informe. Somes independientes del Fiduciario de conformidad con el Codigo de Etica para
Profesionales de la Contabilidad del Consejo de Normas internacionales de Etica para Contadores
(Cédigo de Etica del IESBA) junto con los requerimientos de ética que son relevantes a nuestra
auditoria de los estados financieros en la Repulblica de Panama y hemos cumplido las demas
responsabilidades de atica de conformidad con eso0s requermientos y con el Cadigo de Etica del
|[ESBA. Consideramos que 1a evidencia de auditoria que hemos obtenido es suficiente y apropiada
para ofrecer una base para nuestra opinion.

Responsabilidades del Eiduciario en refacién con fos Estados Financieros

El Fiduciario es responsable de la preparacion y presentacion razonable de los estados financieros
de conformidad con !as NIIF, y del control interno que 1a administracién determine que es
necesario para permitir 12 preparacion de estados financieros que estén libres de errores de
importancia relativa, debido ya sea a fraude o errof
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En la preparacion de los estados financieros, el Fiduciario es responsable de evaluar la ca pacidad
del Fidugiario para confinuar coma un negocio en marcha, revelando, segin corresponda, 105
asuntos relacionades con la condicién de negocio en marcha y utilizando la base de contabilidad
de negocio en marcha, a menos gue el Fiduciario ylo el Fideicomiterte tengan la intencion de
liquidar el Fideicomisy o cesar sus operaciones, o bien no haya otra altemativa realista, mas que
asta.

La Hipotecaria (Holding), inc. {en adelante, el “Fideicomitente’) es responsable de la sUpervision
del procesa de informacion financiera del Fideicomiso

Responsabilidades def Auditor en Relacidn con la Auditoria de los Estados Financieros

Muestros cbjetivos son obtener una sequridad razonable acerca de si los estados financieros en su
conjunto, estén libres de errores de importancia relativa, debido ya sea a fraude o error, y emitir un
informe de auditoria que contenga nuestra opinion. Seguridad razonable es un alio grado de
seguridad pero no garantiza que una auditoria efectuada de conformidad con las MIA siempre
detectara un error de importancia relativa cuando este exista. Los errores pusden deberse a fraude
o error y s consideran de importancia relativa si, individualmente o de forma agregada, puede
preverse razonablemente gue influyan en las decisiones sconamicas que los usuanos toman
haséndose en estos estados financiaros.

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

« Identificamos y evaluamos los riesgos de error de impertancia relativa en los estados
financieros, debido a fraude o error, disefiamos y aplicamos procedimigntos de auditoria
para respender a dichos resgos y obtenemaos evidencia de auditoria que ssa suficients y
apropiada para proporcionar una base para nuestra opinién. El riesgo de no detectar un
error de importancia relativa debido a fraude es mas elevado que en el caso de un error de
importancia relativa debido a error, ya que gl fraude puede implicar colusién, falsificacion,
omisiones deliberadas, manifestacion=s interncionadamente errdneas o la evasidn del
control interno.

« Obtenemos entendimiento del control intérmo relevante para la auditoria con el fin d&
disefiar procedimientos de auditoria que sean apropiados en las circunstancias, pero no
con el propésito de expresar una opinion sobre la efectividad del control intemo del
Fiduciaric.

s Evaluamos lo apropiado de las politicas de contabilidad utiizadas y 1a razonabilidad de las
estimaciones contables y la correspondiente informacion revelada por el Fiducianio,

« Concluimos sobre lo apropiado de Ia utilizacion, por el Fiduciario, de la base de contabilidad
de negocio en marcha y, basandonos en la evidencia de auditoria obtenida, concluimos
sobre si existe o no una incertidumbre de importancia relativa relacionada con eventos ©
condiciones que pueden generar dudas significativas score la capacidad del Fideicomiso
para continuar como negocio an marcha. Si concluimos gue exisle una incertidumbre de
importancia relativa, se requiere que llamemoe la atencion en nuestro informe de auditoria
sgbre la correspondients informacién revelada en los estados financieros o, si dichas
revelaciones no son adecuadas, gue medifiguemos nuesira opinién. Nuestras conclusiones
se basan en la evidencia de auditoria obienida hasta la fecha de nuestro informe de

auditoria. Sin embargo, eventos o condiciones futuras pueden causar que el Fideicomiso
deje de ser un negocio en marcha.
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« Evaluamos la presentacitn en su conjunto, la estructura y el contenido de los estades
financieros, incluyenda la infermacién revelada, y si los estados financieros representan las
tranzaccionss y eventos subyacentes de un modo que legran una presentacion razonable.

Nos comunicamos con el Fidudano en relacién con, entre ofros asuntos, gl alcance y la
oportunidad de ejecucion planificades de la auditoria y los hallazgos significativos de la auditoria,
ncluyendo cualesquiera daficiencias significativas del control interno gue identifiguemeos durante la
auditoria.

Uso y Distribucion

Este infarme ha sido preparado para informacién y uso de la Junta Directiva de La Hipotecaria
{(Holding), Inc., Bancao La Hipotecaria, S. A y la Superintendencia del Mercado de Valores de la
Repiiblica de Panama, como documento adjunto al prospecto informativo del Décimo Cuarto
Fidelcomiso de Bonos de Préstamos Hipotecarios y no debe ser utilizado para otro propdsito.

KPmMe

Panama, Republica de Panama
3 de sepliembre de 2018



DECIMO CUARTO FIDEICOMISO DE BONOS DE PRESTAMOS HIPOTECARIOS
{Con Banco La Hipotecaria, 3. A, actuando comao Fiduciario)
(Panama, Republica de Panama)

Estado de Situacion Financiera - Pre-Operativo
31 de agosio de 2018

{Cifras en Balboas)

Activo MNota

Depésito en banco 4 5000
Total de activos 5,000
Patrimonio

Aporte inicial del patrimanio 2 5,000
Total del patrimonio 5,000

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




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

Estado de Cambios en el Patrimonio - Pre-Operativo
31 de agosto de 2018

(Cifras en Balboas)

Patrimonio del Fideicomiso:

saldo inicial del periodo 0
Aporte inicial 5,000
Saldo al 31 de agosto de 2018 E.DUD_

£l estado de cambios en el palrimonio debe ser leida en conjunto con las notas que forman
parte infegral de lns estadas financieros.







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

{Panama, Republica de Panama)

Estado de Flujos de Efectivo - Pre-Operativo

31 de agosto de 2018

(Cifras en Balboas})

Actividades de financiamiento:

Aporte a capital 5,000
Flujos de efectivo de las actividades de financiamiento 3,000
Aumento neto en efectivo 5,000
Efectivo al inicio del periodo 0
Efectivo al final del periodo 5,000

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




DECIMO CUARTO FIDEICOMISO DE BONOS DE PRESTAMOS HIPOTECARIOS
(Con La Hipotecaria (Holding), Inc. actuando como Fideicomitente

y Banco La Hipotecaria, S. A. actuando como Fiduciario)

{Panam4, Replblica de Panama)

Motas al Estado Financiero

31 de agosio de 2018

(Cifras en Délares de los Estados Unidos de America)

(1)

Constitucion del Fideicomiso

La Hipotecaria (Hoiding), Inc., una compafia conslituida bajo las leyes de las Islas Virgenes
Britanicas, es duena de la totalidad de acciones emitidas con derecho a volo de Banco La
Hipotecaria, 5. A, entre otras compafias. Los accionistas de La Hipotecaria (Holding), Inc.
son el Grupo ASSA, 5. A en un 89.01%, internacional Finance Corporation (IFC) 13.5%,
Inversiones Amercasa, S A conun 16.98% y Fundacion BIOMAT con un 0.51%.

Banco La Hipotecaria, 5. A, ("el Banco”) antes La Hipotecaria, S. A, fue constituida el 7 de
noviembre de 1996 bajo la ley de sociedades de la Republica de Panama. En el mes de
mayo segun resolucidn S.B.P. N° 120-2010 de 26 de mayo 2010 |la Superintendencia de
Bancos otorgé Permiso Temporal a La Hipotecaria, S. A. para protocolizar e inscribir en el
Registre Publico los documentos relativos a fa madificacion de su Pacto Social, incluyendo el
cambio de su razén social por la de Banco La Hipotecaria, S. A y en el mes de junio segun
resolucian S. B. P. N° 127-2010 de 4 de junio de 2010 otorga Licencia Bancaria General para
iniciar operaciones oficialmente como Banco el 7 de junio de 2010. Su actividad principal es
otorgar préstamos hipotecarios residenciales y personzles, adminisirar y titularizar credios
hipotecarios residenciales y personales. En adicién, mantiene Licencia Fiduciaria que |e fue
otorgada por la Superintendencia de Bancos para ejercer el negocio de fideicomiso en o
desde la Repiitlica de Panamé, de acuerdo a Resolucion Fiduciaria Ne. 3-97 del & de agosto
de 1587

El negocio de fideicomiso en Panamé estd regulado mediante la Ley No. 1 dd 5 de enero de
1984 reformada por la Ley No. 21 del 10 de mayo de 2017 y el Decreto Ejecutiva Mo. 16 del 3
de octubre de 1984, Para respaldar la operacién fiduciaria, Banco La Hipotecara, 5 A
mantiene garantia emitida en bonos del Estado a favor de la Superintendencia de Bancos
con un valor nominal de B/.225,000 y un depdsito en el Banco Nacional de Panama por la
suma de B/.25.000, ambos en garantia para el debido cumplimiento de sus obligaciones
dimanantes de la Licencia Fiduciaria.

Mediante Escritura Publica No. 12,989 del 30 de agosto de 2018, La Hipotecaria (Helding),
inc., como Fideicomitente y Fideicomisario, y Banco La Hipotecaria, 5. A, como Fiduciano o
Fiduciarioc Emisor, constituyeron el Décimo Cuarto Fideicomiso de Bonos de Préstamos
Hipotecarios (gl Fideicomisa), con los objetivos de, entre otras, causar que una cartera de
créditos hipotecarios sea traspasada a un fideicomiso de garantia (el Fideicomiso de
Garantia) para respaldar el pago de bonos hipotecarios a ser emitidos por el Fiduciario del
Décimo Cuarto Fideicomiso de Bonos de Préstamos Hipotecarios. BG Trust, Inc., actuara
como Fiduciario del Fidelcomiso de Garantia, Banco La Hipolecaria, S. A. como
Administrador designado por el Fideicomiso de Garantia y Banco General, S. A como
Agente de Pago. El Administrador, sujeto a los términos y condiciones del Contrato de
Administracién. tiene ta obligacién de administrar, por cuenta y en representacion del
fiduciaric del Fideicomisa de Garantia, los crédios hipotecarios, incluyendo el establecer y
operar las cuentas administrativas y operativas, pagar los gastos ordinarios y determinar los
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abonos a capital e intereses de los bonos a ser emitidos, entre otros deberes.



DECIMO CUARTO FIDEICOMISO DE BONOS DE PRESTAMOS HIPOTECARIOS
(Con La Hipotecaria (Holding), Inc. actuando como Fideicomitente

y Banco La Hipotecaria, S. A. actuandoe como Fiduciario)

{Panama, Replblica de Panama)

Motas al Estado Financiero

(1) Constitucion del Fideicomiso, continuacion
La oficina principal del Fiduciario y Administrador esta ubicada en Via Espafia, Plaza
Regency, Piso No. 13, Ciudad de Panama.

Estos estados financieros fueron autorizados por &l Administrador para su emisidn el 3 de
septiembre de 2018,

(2) Condiciones Generales del Fideicomiso
A continuacion =e presentan algunas condiciones generales del Décimo Cuarto Fideicomiso
de Bonos de Préstamos Hipotecarios, de acuerdo al contenido del instrumento de fideicomiso
raspeciivo:

. El Patrimonio del Fideicomiso consiste en un aporte inicial del Fideicomitente de
US$5,000 y por aquellos bienes muebles o inmuebles, corporales, o de cualguiara oftra
naturaleza, gue de tiempo en tiempo sean traspasados en fideicomiso al Fiduciario, ya
sea por el Fideicomitente o por Lerceras, para que gueden afectos al Fideicomiso

. El Fiduciario debera emitir mediante oferta publica Bonos de Préstamos Hipotecarios
hasta por la suma de sesenta millones de dolares, moneda de curso legal de los Estados
Unidos de América (USHS0,000,000);, comprar créditos hipolecanos a Banco La
Hipotecaria, 5. A con los fondos generados por |2 venta da los Bonos da Préstamos
Hipotecarios y, =&n virtud de estas actividades, sjercer todas las funciones vy
responsahilidades inherentes al emisor de valores negociables y acreedor hipotecario.

+ Los Benos de Préstamos Hipotecanos deberan ser emitidos en denominaciones de
US4 000 o miltiplos de dicha suma, en forma nominativa y registrados, sin cupones
adheridos, en tres (3) series. Los Bonos seran registrados en la Supenniendencia del
Mercado de Valores de Panama y seran vendidos en oferta plblica primaria a través de la
Bolsa de Valores de Panama, S. A. u otra bolsa de valores autorizadas por para oparar
en Panama.

« los Bonos de Préstamos Hipotecarios estaran respaldados exclusivamente por los
actives del Décimo Cuarto Fideicomiso de Bones de Préstamos Hipotecarios y por un
Fideicomiso de Garantia constituide por el Fiduciario del Décimo Cuarto Fideicomiso de
Bonos de Préstamos Hipotecarios, actuando como Fideicomitente del Fideicomiso de
Garantia, y BG Trust, Inc. como Fiduciario del Fideicomiso de Garantia, en benaficio de
las tenedaores de los Bonos cuyos activos seran principalmente los créditos hipotecarios

- El Décimo Cuario Fideicomiso de Bonos de Préstamos Hipolecarios utilizara los fondos
provenientes de la colocacion de los Bonos principalmente para cancalar a Banco La
Hipotecaria, 5. A, el precio pactado por la adquisicion de los créditos hipotecarios
residenciales o podra pagar diche precio mediante la emision y entrega de los bonos.

+ El Fiduciario debera, entre otros mandatos, contratar una fianza de cumplimiento a favar
del Eiduciario del Fideicomiso de Garantia, con relacidn a la inscripcién de los Préstamos

I{-!fipr}_tecarioﬁ en el Registro Plblico de Panama, dentro de los 90 dias siguientes a la fecha
e clerre,




DECIMO CUARTO FIDEICOMISO DE BONOS DE PRESTAMOS HIPOTECARIOS
(Con La Hipotecaria {Helding), Inc. actuando como Fideicomitente

y Banco La Hipotecaria, S. A. actuando come Fiduciaria)

{Panama, Replblica de Panama)

Motas al Estado Financiero

{2} Condiciones Generales del Fideicomiso, continuacion

(2)

El Fiduciario ejercera todos los derechos y accienes que le correspon dar como acreedor
hipotecario y celebrara con un tercero un contrato de adminisiracion de los credios
hipotecarnos.

Los gastos ordinarios, tales coma los gastos administrativos, sacretariales, contables, de
papeleria, de comunicaciones y de COreos. incurridos por el Administrador en el ejerdcio
ordinario de sus obligaciones segun el Contraio ce Administracion correran por cuenta del
Administrador.

El presents Fideicomiso entraré en vigencia a partir de la fecha de esie instrumento y
permanecerd en vigencia hasta que, lo gue ocurra primero, (i) todas las Obligaciones
Garantizadas hayan sido pagadas y zatisfechas, (i) sea terminado de muiud acuerdo
entre el Fideicomitante y el Fiduciario, siempre ¥ cuando no existan Bonos de Fréstamos
Hipotecarios emitidas y en circulacién, o (i) ocurra cualguiera de las causales
sstablecidas en el Articulo treinta y tres (33) de la Ley uno (1) de mil novecientos ochenta
¥ cuatro (1984), refarmada por la ley veintiung (21) de diez (10} de mayo de dos mil
diecisiete (2017).

La Hipotecaria (Holding), Inc,, Banco La Hipotecaria, S. A., Banco General, 3. A, BG
Trust, Inc. y Sus respectivos accionistas, supsidiarias o afiliadas, no garantizan o
respenderan por las obligaciones del Décime Cuarto Fideicomiso de Bonos de Préstamos
Hipotecarios incluyendo el pago de los Bonos de Préstamos Hipotecarios.

Rezumen de Politicas de Contabilidad Mas Importantes
Las politicas mas importartes son las siguientes.

(a)

{b)

(c)

Declaracion de Cumplimiento

El estado de situacién financiera, estado de cambios en el patrimenio y flujos de
efeciivo (el "estado financiera”) del Fideicomiso adminigtrado par Banco La Hipotecaria,
S. A en calided de Fiduciario, ha sido preparado de conformidad con Normas
Internacionales de Informacién Financiera. Ala fecha del estado financiero =l Fiducianio
no presentaba cuentas de ingresos o gastos.

Bass de Preparacion
Los estados financieros fueron preparados sobre |la base de costo historico.

Moneda Funcional y de Presentacion

Los estados financieres estan preseniados en halboas (B/.) la unidad monetaria de l=
Replblica de Panama, en la cual esla a la par v es de |libre cambio con el délar (US%)
de |os Estados Unidos de América. La Repiblica de Panamé no emite papel moneda
propia y, en su lugar, el dolar (USS) de los Estados Unidos de América es ulilizado
como maneda de curso legal. La moneda funcional del Fideicomiso es en Balboa.




DECIMO CUARTO EIDEICOMISO DE BONOS DE PRESTAMOS HIPOTECARIOS
(Con La Hipotecaria (Holding), Inc. actuando como Fideicomitente

y Banco La Hipotecaria, S. A. actuando como Fiduciario)

(Panama, Republica de Panama)

Notas al Estado Financiero

(3) Resumen de Politicas de Contabilidad Mas Importantes, continuacion

(4)

(5)

(6)

(d) Medicitn del Valor Razonabie
El valor razonable es el precio que seria recibido por vender un activo o pagado al
transferir un pasivo en una transaccion ordenada entre participantes del mercado
principal en la fecha de medicion, 0 en su ausencia, en el mercado mas ventajoso al
cual el Fideicomiso tenga acceso en el momento. El valor razonable de un pasivo
refieja el efecto del riesgo de incumplimiento.

(e) Ingresos sobre Depdsito en Banco
Los intereses sobre depdsitos en bancos sé recongcen como ingresos cuando se
devengan, sobre la base del monto del depésito y a la tasa de interés pactada.

Depésito en Banco

Al 31 de agosto de 2018, el Fideicomiso mantiene una cuenta cornente en un banco local,
con un saldo de US$5,000

Valor Razonable de los Instrumentos Financieros

El siguiente supuesto fue efectuado por el Fiduciario para estimar el valor razonable del
activo financiero en el estado inicial de activo y patrimonio:

Deposito en banco

Para el depésito en banco, el valor en libros se aproxima a su valor razonable por su
naturaleza a corto plazo.

Las estimaciones de valor razonable son subjetivas por su naturaleza, involucran
inceridumbres y elementos criticos de juicio y por lo tanto, no pueden ser determinadas con

exactitud. Cambios en los supuestos O criterios pueden afectar en forma significativa las
estimaciones.

Impuesto sobre la Renta

Las rentas provenientes de depositos cen bancos en la Republica de Panama estan exentas
del pago de impuesto sobre la renta.
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