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Definicion de Categoria

Corresponde a aquellas entidades que cuentan @buena capaci
dad de pago de sus obligaciones en los términdszp$p pactados
pero ésta es susceptible de deteriorarse leveraetdeposibles cam}
bios en la entidad, en la industria a que perteneer la economia
Los factores de proteccién son satisfactorios.

Corresponde a aquellos instrumentos en que sugm@sisuentan co
una buena capacidad de pago del capital e inteezs®s términos y
plazos pactados, pero ésta es susceptible dealatse levemente ant
posibles cambios en el emisor, en la industriaepggrtenece o en |
economia.
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Corresponde a aquellos instrumentos en que susm@sisuentan co
una buena capacidad de pago del capital e ingeezs®s términos y
plazos pactados, pero ésta es susceptible dealatse levemente ant
posibles cambios en el emisor, en la industriaepgrtenece o en |
economia.
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Corresponde a aquellos instrumentos en que sugm@sisuentan co
una muy alta capacidad de pago del capital e Beeren los término
y plazos pactados, la cual no se veria afecta@apasibles cambios e
el emisor, en la industria a que pertenece o endaomia.
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Categoria(*)
Clasificacion Actual Anterior
Emisor EA.sv EA.sv
Certificados de Inversién
CILHIPO1 (US$30 MM) A.sv A.sv
Tramos sin Garantia
Certificados de Inversién
CILHIPO1 (US$30 MM) A+.sv A+.sv
Tramos con Garantia
Certificados de Inversién
CILHIPO1 (US$30 MM) AA-.SV AA-.SV
Tramos con fianza
Grupo ASSA
Perspectiva Estable Estable

“La opinién del Consejo de Clasificacion de Riesgnconstituira una sugerencia o recomendacién pavartir, ni un aval o garantia de la

emision; sino un factor complementario a las deciss de inversion; pero los miembros del Consajnseesponsables de una opinién en la que

se haya comprobado deficiencia o mala intenciGestaran sujetos a las sanciones legales pertinéntes

ROAA: 1.6%
ROAE: 13.6%

13.6
8.8

MM de US$ al 31.12.12
Activos: 115.7 Patdnio:
Utilidad: 1.7 Ingos Operativos:

Historia: Emisor EA (07.02.12), CILHIPO1 Tramos con garamig
(07.02.12); CILHIPO1 Tramos sin garantia A (07122; CILHIPOX
Tramos con garantia Grupo ASSA AA- (07.02.12)

La informacion utilizada para el presente infornemprendio los estados financieros auditados delsBm(iLa Hipotecaria, S.A. de C.V.) al 31
de diciembre de 2009, 2010, 2011 y2012 asi consonir@icion adicional proporcionada por la Entidad.

Fundamento: EI Comité de Clasificacion de Equilibrium
S.A. de C.V. Clasificadora de Riesgo, dictamind maeite
la clasificacién de La Hipotecaria S.A. de C.V. y &adlis
instrumentos con base a la evaluacion efectua@®4 ale
diciembre de 2012.

En la calificacién otorgada se ha valorado favaaignte
el perfil de negocios sustentado en una destacasleifin
competitiva en el mercado de hipotecas residersidde
mayor dindmica de expansion del crédito acordes avn
limenes de negocio generados; el grado de solveaeia
trimonial; y el soporte de Grupo ASSA, S.A. (accionist
relevante de La Hipotecaria Holding; entidad que pade
99.9% de La Hipotecaria S.A. de C.V.)

El andlisis financiero del Emisor resalta el indiegemora
cuyo valor se ha mantenido estable en 2011 y 2@12;
moderada cobertura de reservas sobre los créd#os-v
dos; las brechas de vencimiento entre activos w@as

financieros; el menor desempefio en términos dergene
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cién de utilidades respecto de periodos previodpkme-

La nomenclatura .sv refleja riesgos solo comparables erlza8or

jora en el nivel de eficiencia asi como por el albocenta-
je de la cartera hipotecaria otorgada como garaetiabli-
gaciones. La perspectiva de la calificacion eshéstaefle-
jando la expectativa de que La Hipotecaria S.A. dé C.
mantendria su desempefio operativo y financierd eare
to plazo. Dicha perspectiva es susceptible a deses® en
virtud al comportamiento de los riesgos econémicdis

nancieros del segmento atendido frente a la sdnatia-
croeconomica del pais.

La mayor dinamica de expansion crediticia; la texdeal
alza en la deuda con entidades financieras; lat@acion
de algunos tramos del papel bursétil de corto plaia
colocacién de instrumentos financieros bajo la riigde
certificados de inversion; son los aspectos quendeera
conjunta determinan la evolucién del balance déllpmo-

tecaria en 2012. Por otra parte, el mayor volumenatjo-
cios generado en 2012 favorece en forma importahte
flujo operativo de ingresos para la Entidad respets
periodos previos. En ese contexto, la cartera tragim

(*) Categoria segln el Art. 95B Ley del Mercado de ValgriessRCTG-14/2008 emitida por la Superintendencia del Sistémaaciero
Tendencia positiva: El signo “+” indica una tendencia ascemtéehacia la categoria de clasificacion inmediata superior.
Tendencia negativa: El signo “-” indica una tendencia deslestte hacia la categoria de clasificacién inmediata inferior



incremento del 19.4% equivalente en términos moiosta
a US$17.7 millones; cifra comparativamente mayared
cimiento observado en 2011 (US$8.8 millones). Ea-rel
cién al desempefio del sector, se observa una ¢taseed
cimiento del crédito del 5.9% (3.7% en 2011) espadode
una moderada expansion en 2013 dado el entorn@eco
mico actual y las limitantes de un afio preelectqua en
cierta medida frenan las expectativas de inverdiabe
resaltar que el crédito de la banca al sector milaecrece
en 1.5% (US$32.5 millones).

En cuanto a la evolucién de los activos de riesgditicio,
se sefiala la relativa estabilidad en el indice deames-
pecto de 2011 (aunque mayor a los promedios olasva
en marzo, junio y septiembre de 2012); la menoedaba
de reservas; y una leve desmejora en el nivel mewiii-
zacién patrimonial. Si bien se observa un incremetg
US$471 mil en el saldo de vencidos, el indice deanser
mantiene en un promedio de 2.5; debiendo sefatfeel
to positivo que la tendencia al alza en el crétiktoe sobre
la relacion descrita. En términos de coberturardaervas
actuales garantizan un indice del 74.7% (89.2%0dri R
valorandose la constitucién de reservas de cagitalos
Ultimos afios como medida prudencial frente al dedel
portafolio de créditos. Si bien la cobertura es onea
100%, es de sefalar que la cartera cuenta contigareal
sobre bienes inmuebles. Equilibrium es de la opimjae
mantener un nivel prudencial de reservas en adizitas
registradas, mitigaria deterioros potenciales etel@aque
pudieran afectar el patrimonio de la Entidad cosrsiddo
su naturaleza de entidad no regulada. Por otra,pset
observa un moderado nivel de compromiso patrimoni
respecto de los activos de baja productividad {@ed
vencidos y bienes recibidos en pago); alcanzandl- a
ciembre 2012 un indice de 8.4% (7.5% en 2011).

La estructura de fondeo se fundamenta principalknent
lineas de crédito a mediano y largo plazo contir@tines
financieras multilaterales; papel bursatil de coptazo;
certificados de inversion asi como en recursosgmew-
tes de bancos comerciales del exterior. Su evailueid
2012 ha estado determinada por la utilizacion delds
provistos por FMO (US$20.5 millones sobre una ling
total de US$25 millones); la disminucién en el satho
papel bursétil de corto plazo asi como por la adamn de
dos tramos de certificados de inversion en el ndercie
valores local. Al cierre de 2012, el saldo de cosdtbma-
dos con instituciones financieras es de US$75.3n@H;
haciendo notar que un total de US$87.2 millonesrén-p
tamos hipotecarios por cobrar se encuentran gaseutd
dicha deuda. La dependencia de lineas crediticasoc
fuente de fondos acorde a su modelo de negociosyell
de endeudamiento y el descalce sistémico de pl@28s
de los activos con vencimiento mayor a un afio geedu
54% de los pasivos en dicho rango de plazo), spectss
a considerar en el perfil crediticio de La Hipoté@aA
diciembre 2011, las operaciones a mas de un afiesap
taban el 94% frente al 35% de los pasivos. En estex-
to, la emision de instrumentos financieros a laptErzo
coadyuvara en la reduccion de las brechas entieosat
pasivos financieros; favoreciendo un mejor peréilan-
cimiento.

En términos de solvencia, La Hipotecaria presentaived
de recursos de capital que favorecen la flexibiliflaan-
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ciera y soporte para expansion en activos prochtiZl

nivel de capitalizacion se ubica en 11.7%; menoprat
medio observado en 2011 (12.1%). Es de sefialaraque
partir de 2009, la Administracion designé una resate
capital para respaldar cualquier pérdida en laegrpro-
visibn que aument6 en 2010 y posteriormente en ;2011
acumulando un total de US$1.8 millones al cierrepael
riodo evaluado. Promover el fortalecimiento delips-
nio via capitalizacion de resultados o aportes fentigo
favorecera el nivel de solvencia, disminuyendo eonsn-
temente la inmovilizacién de los fondos de cap#apecto
de los activos improductivos (cartera vencida )ivast
extraordinarios). En relacion a la administracid@nld li-
quidez, se observa una estrecha participacionsi®iaos
disponibles en la estructura de balance acordenatiaa-
leza de La Hipotecaria; cerrando a diciembre en 4.4%
(4.8% en 2011).

La Hipotecaria registra a 2012 el menor desempefio en
términos de utilidades de los ultimos cuatro afb&fecto
conjunto de los mayores gastos administrativosmexior
aporte de los otros ingresos determinan el deserngest
crito. Se sefiala de igual forma la tendencia a alz el
gasto de intermediacién en sintonia con el mayamven
de fondeo contratado. El nivel de eficiencia, l@cdhda
relacién utilidad neta/ingresos y el desempeficadeihta-
bilidad se ponderan de manera positiva en el andlis
resultados. Mientras que se observan retos enrtésniie
revertir la tendencia al alza en los gastos opastidis-
minuir el costo promedio de fondos y mejorar lac&n
utilidad financiera / ingresos. En el lapso de @io,dos
ingresos registran un incremento del 12.1% equivalen
términos monetarios a US$951 mil valorandose larcont
bucion de una mayor base de activos productivosntvis
que los costos de igual manera crecen en US$80&Emil.
sintonia con la mayor proporciéon en que aumentan lo
ingresos, la utilidad financiera mejora levemente e
US$143 mil respecto de diciembre 2011; mientrasejue
margen financiero disminuye a 53.9% desde 58.6%.

Los gastos operativos y reservas absorben el 549a de
utilidad financiera (46% en 2011) valorandose ehane
gasto en provisiones por riesgo al comparar corl 281
efecto conjunto de mayores gastos administrativeldgve
aumento en la utilidad financiera conlleva a unsnugora
en el nivel de eficiencia, que en el lapso de unm [zdsa a
46.6% desde 37.3%, aunque ubicandose dentro deslos
tandares que se estiman favorables para institesidin
nancieras. De mantenerse la tendencia crecientastasy
y frente a un margen financiero que no crece emdor
relevante, el indice de eficiencia podria reflejesmejoras
significativas en el corto plazo.

Por otra parte, la rentabilidad patrimonial condimaos-
trando un desempefio aceptable, alcanzando un pi@med
de 13.6% al cierre de 2012. En la misma lineagwetlir
miento sobre activos se ubicé en 1.6%. En la acmalin-
tura, se espera que los esfuerzos de La Hipotecamid:
nden encaminados a mantener o ampliar el ritmopane
sion del crédito con el objetivo de mejorar e]dlopera-
tivo de ingresos. De igual manera, es importantesdar
guimiento a la evolucién del indice de mora, la eosiali-
zacion de los bienes recibidos en pago y el regadicio-
nal de provisiones voluntarias a fin de cautelapaten-
cial deterioro en cartera. La reduccion del costonedio
de fondos y de la carga administrativa; son fastayae



haran su contribucion al objetivo de mejorar elkedgsefio | financiero de La Hipotecaria.

Fortalezas

1. Respaldo de Grupo ASSA

2. Manejo corporativo de procesos de cobranzas, reatipees, politicas de créditos y cobros.
3. Tendencia al alza en activos productivos

Debilidades

1. Alto porcentaje de cartera hipotecaria comprometaaacreedores financieros
2. Moderada cobertura de reservas

3. Descalce de plazos sistémico

Oportunidades

1. Potencial de crecimiento a través del otorgamideteehipotecas

2. Mayor demanda de recursos para el financiamientopigecas residenciales
Amenazas

1. Moderada oferta de viviendas nuevas para el segnagendido

2. Efectos de la crisis internacional y entorno ecoinértocal



ANTECEDENTES GENERALES

La Hipotecaria, S.A. de C.V. fue constituida el 3 deig
de 2002, bajo las leyes de la Republica de El Salva
mediante Escritura Publica No. 106, inscrita al nmongS8
del Libro 1716 de Registro de Sociedades, del Regie
Comercio, iniciando sus operaciones en octubre(f3.2
Su principal actividad es el otorgamiento, admiasbn y
titularizacion de créditos hipotecarios residerssal La
Institucién es subsidiaria de La Hipotecaria (Holdlirigc.
que posee el 99.9% de su patrimonio. La Junta fDieede
La Hipotecaria, S.A. de C.V. estd compuesta de laesigu
te manera:

Presidente: John D. Rauschkolb
Vicepresidente: Alfredo de la Guardia
Secretario: Nicolas Pelyhe V.
Director: Salomén V. Hanono

La Hipotecaria, S.A. de C.V. es una institucion espici
zada en la generacion, administracion vy titularracde
préstamos hipotecarios. Desde sus inicios en el da&fio
2003, la Compaifiia ha llegado a formar parte detacier
de hipotecas para el segmento residencial de lalaym,
con clientes calificados con ingresos medio y méxdim,
los cuales cumplen con los estandares establepigiofa
Entidad para la generacién, administracion y titméecion
de créditos hipotecarios.

CARACTERISTICAS DE LA EMISION

Clase Certificados de Inversion

Denominacion: CILHIPO1
Monto de la Emi- USS 30,000,000
sion:

Forma de Pago:

El capital se pagard al vencimiento y los
intereses se pagaran mensualmente.

Plazo: De 2 a 10 afios.

Destino de los Financiamiento de Operaciones crediticias
Recursos: a largo plazo.

Garantia: En el momento de ser emitidos, cada uno

de los tramos podrd no tener garantia
especial ¢ estar garantizados con cartera
de préstamos hipotecarios calificados
como categoria “A” hasta por el 125% del
monto comprendido en el tramo a nego-
ciar. De igual manera, se podran emitir
tramos con garantia de fianza de Grupo
ASSA.

Podra ser fija o variable

Tasa de Interés:

ANALISIS DE RIESGO

Activos y Calidad de activos

La relativa estabilidad en el indice de mora respele
2011; la menor cobertura de reservas; y una leseéj@ra
en el nivel de inmovilizacion patrimonial determinde
manera conjunta la evolucién de los activos dgaes el

ultimo afio. El indice de mora se mantiene en umpthio
de 2.5% a pesar del incremento de US$471 mil eprits
tamos vencidos, debiendo sefalar el efecto pogitixola
tendencia al alza en el crédito tiene sobre lai@iades-
crita. A esta misma fecha, la mora del sector bimearde
2.9%.

En ese contexto, el monitoreo permanente sobr@diodo-
res que han experimentado deterioro en su capadead
pago; se convierte en un factor clave en la cons@twe
una mejor calidad de activos. Aspectos como la a@mi
cion de la cartera, los mecanismos de cobro impitme
dos (descuento directo), la baja concentraciéreptgplea-
dor asi como el seguimiento a politicas consenasdpara
el otorgamiento de créditos; han permitido contrala
mayor deterioro en el portafolio de La Hipotecaria.

En términos de cobertura, las reservas actualesiigan
un indice del 74.7% (89.2% en 2011) valorandosm®ies-
titucion de reservas de capital en los Ultimos afmso
medida prudencial frente al riesgo del portafoloadédi-
tos. Si bien la cobertura es menor a 100%, es fdalse
que la cartera cuenta con garantia real sobre dianaie-
bles. Histéricamente, la Entidad ha mostrado un mamite
indice de reservas a préstamos deteriorados e drtos
principios contables aplicados (Normas Internaciesmale
Informacion Financiera NIIF) que consideran el compo
tamiento histérico de la cartera y el valor degasantias.

El mantener un nivel prudencial de reservas eni@tia
las registradas, mitigaria deterioros potenciatfesatera
gue pudieran afectar el patrimonio de la Entidadfisde-
rando su naturaleza de entidad no regulada. Pampatte,
se observa un moderado nivel de compromiso patrahon
respecto de los activos de baja productividad {@ed
vencidos y bienes recibidos en pago); alcanzandl- a
ciembre 2012 un indice de 8.4% (7.5% en 2011).eEl s
guimiento a iniciativas que favorezcan la comeizzaion
expedita de los bienes recibidos en pago y la mearla
cobertura de reservas sobre la cartera vencidades@d
un menor grado de inmovilizacion patrimonial.

Gestion de Negocios

La Hipotecaria ha basado su gestion de negociotader

el segmento hipotecario residencial de clase mgdize-
dia-baja, apoyandose en el cumplimiento del mauieal
politicas de crédito que busca mitigar los riesgbsno-
mento de otorgar nuevos desembolsos; establecidado
igual forma términos y condiciones que debe cungada
uno de los financiamientos otorgados. En términes d
desempefio, el mayor volumen de negocios generado en
2012 favorece en forma importante el flujo opemtie
ingresos para la Entidad respecto de periodosqwevi

En ese contexto, la cartera registra un incremetgio
19.4% equivalente en términos monetarios a US$1V.7 m
llones; cifra comparativamente mayor al crecimiealns
servado en 2011 (US$8.8 millones). Mantener o amelia
ritmo de expansioén crediticia se convierte en o para la



Entidad en un entorno econémico desfavorable yrde ¢
ciente competencia. En relacién al desempefio dtbrse
se observa una tasa de crecimiento del créditcb ®8b
(3.7% en 2011) esperandose una moderada expamnsiorn
2013 dado el entorno econémico actual y las linésume
un afio preelectoral que en cierta medida frenaeXpec-
tativas de inversion.

Cabe resaltar que el crédito de la banca al seatimnda
crece en 1.5% (US$32.5 millones); mientras que €ri 20
se materializ6 una reduccion en términos netos d&10.3
millones. Por otra parte, el riesgo de concentradi® deu-
dores de La Hipotecaria resulta bajo en virtud a ache
cuada atomizacion de la cartera dada la naturaleizae-
gocio. El nimero de préstamos administrados residta
4,397 con un saldo vigente promedio de US$22.5 aré p
créditos hipotecarios y US$7.1 mil para préstamosope-
les.

Fondeo

La Hipotecaria presenta una estructura de fondedafun
mentada en lineas de crédito a mediano y largm plan
instituciones financieras multilaterales; papel satit de
corto plazo; certificados de inversion asi comaesursos
provenientes de bancos comerciales del exteriorde-a
pendencia de lineas crediticias como fuente de dend
acorde a su modelo de negocios, el nivel de enddeda
to y el descalce sistémico de plazos son aspecosside-
rar en el perfil crediticio de La Hipotecaria.

La evolucion de los pasivos de intermediacion eh228a
estado determinada por la utilizacion de fondowiptos
por FMO (US$20.5 millones sobre una linea total de
US$25 millones); la disminucion en el saldo de pépe}
sétil de corto plazo; asi como por la colocaciéndde
tramos de certificados de inversion en el mercaduvato-
res local. En ese contexto, el saldo de créditostms con
instituciones financieras a diciembre 2012 totaliza
US$75.3 millones; haciendo notar que un monto de
US$87.2 millones en préstamos hipotecarios por cobfa
garantiza dicha deuda.

Por otra parte, la emisién de papel bursétil déocplazo
ha sido una fuente permanente de fondeo en lawadti
afios; aunque con un menor peso en la estructupasie
vos financieros. Al cierre del periodo evaluadoreggstra
un monto vigente de US$20.7 millones con un coste pr
medio para cada tramo que va de 4.0% a 4.75%; ftelsas
tivamente mayores a las registradas en el afiopdadas
las condiciones actuales del corto plazo en el aderc
salvadorefio. Destaca de igual manera la colocac#n |(d
instrumentos financieros bajo la figura de cerifios de
inversion por un monto de US$3.9 millones, formandp
parte de una emision global de US$30 millones.

En relacion al calce de plazos, es de sefalar @& de
los activos registran un vencimiento mayor a un\stsus
el 54% de los pasivos en dicho rango de plazo (@€us
35% en 2011 respectivamente). Frente a dicho fatgor
riesgo, la continua emisién de instrumentos finams a
mediano y largo plazo coadyuvara en la reducciotase

brechas entre activos y pasivos financieros; faienelo
un mejor perfil de vencimiento.

Andlisis de Resultados

Si bien se observa un mejor desempefio en térmieos d
ingresos de intermediacion, la tendencia al alzel @osto
financiero, los mayores gastos de administracidam me-
nor contribucion de los otros ingresos no operadeEm
determinan una disminucion en la utilidad neta &%
equivalente a US$391 mil. Cabe resaltar que La Hiaete
ria registra a 2012 el menor desempefio en térntieos
utilidades de los Ultimos cuatro afios. El aun adspt
nivel de eficiencia, la adecuada relacién utilidad-
ta/ingresos y el desempefio de la rentabilidad seqran
de manera positiva en el analisis de resultados.

Mientras que se observan retos en términos detirelaer
tendencia al alza en los gastos operativos, dismilu
costo promedio de fondos y mejorar la relaciénidad
financiera / ingresos. En el lapso de un afio, hgsesos
registran un incremento del 12.1% equivalente emitéds
monetarios a US$951 mil valorandose el aporte de una
mayor base de activos productivos. En sintonia won
mayor volumen de fondeo contratado para la expareid
activos productivos, los costos de intermediac&gistran

un incremento de US$808 mil; condicion que ha sdisib
zado un mejor desempefio del margen antes de provisi
nes.

En ese contexto, la mayor proporciéon en que aumdaosa
ingresos respecto de los costos, conlleva a quélidad
financiera mejore levemente en US$143 mil respeeto d
diciembre 2011; mientras que el margen financiésmid
nuye a 53.9% desde 58.6%. Iniciativas que favoret@a
ampliacion de los ingresos operativos (via incramete
cartera y/o generacién de ingresos complementaask)
como la reduccion del costo de fondeo deben coetinu
siendo implementadas por la Entidad a fin de mejsua
desempefio en términos de margenes financieros.

El efecto combinado de mayores gastos administ&ty

el leve aumento en la utilidad financiera conllevaina
desmejora en el nivel de eficiencia, que en eldages un
afio pasa a 46.6% desde 37.3%, aunque ubicindadse den
de los estandares que se estiman favorables pstiau+n
ciones financieras. Mientras que la relacion gagterati-
vo/activos se ubica en 1.9%. De mantenerse la teiaen
creciente en gastos y frente a un margen finangeeono
crece en forma relevante, el indice de eficien@dria
reflejar desmejoras significativas en el corto plaz

El resultado de operacion se ve sensibilizado adenh-
dencia al alza en los gastos administrativos; ndoaen
US$2.2 millones (US$2.5 millones en 2011). Mientras q

se sefala de igual forma el menor aporte de los atgre-

so0s no operacionales. Por otra parte, la rentabliljgatri-
monial continla mostrando un desempefio aceptable, a
canzando un promedio de 13.6% al cierre de 201daEn
misma linea, el rendimiento sobre activos se ulgné
1.6%. En la actual coyuntura, se espera que lagesfs

de La Hipotecaria continlen encaminados a mantener o



ampliar el ritmo de expansién del crédito con getito
de mejorar el flujo operativo de ingresos. Lauion
del costo promedio de fondos y de la carga admitigs;
son factores que haran su contribucién al objetvonejo-
rar el desempefio financiero de la entidad.

Solvencia y Liquidez

En términos de solvencia, La Hipotecaria presentaivel
de recursos de capital que favorecen la flexibiliflaan-
ciera y soporte para expansion en activos prochtizl
nivel de capitalizacion se ubica en 11.7%; menaoprat
medio observado en 2011 (12.1%) en sintonia caora
tinua expansién en activos productivos. Cabe asagite a
partir de 2009, la Administracién designé una reseate
capital para respaldar cualquier pérdida en laerpro-
vision que aumentd en 2010 y posteriormente en ;201
acumulando un total de US$1.8 millones al cierrepael
riodo evaluado.

Promover el fortalecimiento del patrimonio via ¢ala-
cién de resultados o aportes en efectivo favoreslenével
de solvencia, disminuyendo consecuentemente lavitimo
zacion de los fondos de capital respecto de lagoscim-
productivos. Como hecho relevante, a partir deedibire

2009, International Finance Corporation (IFC), niem

del Grupo del Banco Mundial obtuvo el 15% de laipart
pacion accionaria de La Hipotecaria Holding Inc. i@cc
nista de La Hipotecaria S.A. de C.V.).

En cuanto a la administracién de la liquidez seepl@suna
estrecha participacion de los fondos disponiblesaess-
tructura de balance; cerrando a diciembre en 44894
en 2011). Dichos promedios resultan ser menoresa lo
registrados por otras instituciones financierastepecto,
es de sefialar que dada su naturaleza de entidattifina
no regulada, la Compafiia no capta depositos deicpiib
razon por la cual entre sus principales politicsta enane-
jar la liquidez eficientemente como resultado depie-
gramacion precisa de sus necesidades de financiammie
sobre la base de las amortizaciones de deuda vy ¢gmgo
intereses.

Promover el fortalecimiento del saldo en dispordbifles

es una de las iniciativas que favoreceran la gesi#teso-
reria y mitigarian de mejor forma el riesgo deiliga; mas
alla del hecho que no se tengan obligaciones efsdep,

pero si las programadas con inversionistas y aoresd
financieros. La reduccién de las brechas de veecii
entre activos y pasivos financieros hara su camtidn al

objetivo de mitigar la presion sobre la liquidemadiata

de la Entidad.



LA HIPOTECARIA, S.A. DE C.V.
BALANCE GENERAL
(MILES DE US$)

DIC.09 % DIC.10 % DIC.11 % DIC.12 %
ACTIVOS
Caja Bancos 3,544 4.2% 4,412 5.0% 4,730 4.8% 5,090 4.4%
Inversiones en valores 223 0.3% - 0.0% - 0.0% - 0.0%
Préstamos Brutos 78,981 94.1%| 82,728 | 93.6%| 91,544 | 93.6%| 109,279 | 94.4%
Hipotecarios residenciales 71,031 | 84.6%| 76,385| 86.4%| 86,835| 88.8%| 104,463 | 90.3%
Personales y otros 7,950 9.5% 6,343 7.2% 4,709 4.8% 4,816 4.2%
Menos:
Reserva de saneamiento 213 0.3% 363 0.4% 263 0.3% 279 0.2%
Préstamos Netos de reservas 78,768 93.8%| 82,365 93.2%| 91,281 93.4%| 109,000 94.2%)
Activos adjudicados para la venta 312 0.4% 409 0.5% 637 0.7% 427 0.4%
Mobiliario, equipo y mejoras, neto 271 0.3% 211 0.2% 173 0.2% 154 0.1%
Inversiones en afiliadas 11 0.0% 11 0.0% 11 0.0% 29 0.0%
Otras cuentas por cobrar 553 0.7% 712 0.8% 721 0.7% 658 0.6%
Otros activos 263 0.3% 296 0.3% 201 0.2% 349 0.3%
TOTAL ACTIVOS 83,945 | 100.0%| 88,416 | 100.0%| 97,754 | 100.0%| 115,707 | 100.0%)
PASIVOS
Porcién corriente de préstamos a largo plazo 23,000 | 27.4% 5,000 5.7%| 13,500| 13.8% 5,000 4.3%
Papel bursétil 6,981 8.3%| 19,966 | 22.6%| 27,218 | 27.8% 20,702 | 17.9%
Certificados de inversion - 0.0% - 0.0% - 0.0% 3,919 3.4%
Total pasivo corriente 29,981 35.7%| 24,966 | 28.2%| 40,718 | 41.7%| 29,621 | 25.6%
Préstamos por pagar de largo plazo 42,077 | 50.1%| 51,053 | 57.7%| 43,447 | 44.4% 70,296 | 60.8%
Otros pasivos 1,785 2.1% 1,787 2.0% 1,757 1.8% 2,230 1.9%
TOTAL PASIVO 73,843 | 88.0%| 77,806 | 88.0%| 85,922 | 87.9%| 102,147 | 88.3%)
PATRIMONIO NETO
Capital Social 5,098 6.1% 5,098 5.8% 5,099 5.2% 5,099 4.4%
Resenva legal 461 0.5% 640 0.7% 839 0.9% 1,008 0.9%
Resultados acumulados 2,544 3.0% 2,864 3.2% 3,774 3.9% 5,724 4.9%
Utilidad del ejercicio 1,999 2.4% 2,008 2.3% 2,120 2.2% 1,729 1.5%
TOTAL PATRIMONIO NETO 10,102 | 12.0%| 10,610 12.0%| 11,832 | 12.1%| 13,560 | 11.7%
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO 83,945 | 100.0%| 88,416 | 100.0%| 97,754 | 100.0%| 115,707 [ 100.0%
LA HIPOTECARIA, S.A. DE C.V.
ESTADO DE GANANCIAS Y PERDIDAS
(MILES DE US$)

DIC.09 % DIC.10 % DIC.11 % DIC.12 %
Ingresos de Operacion 7,437 | 100.0%) 7,417 | 100.0% 7,840 | 100.0% 8,791 | 100.0%
Ingresos sobre préstamos 6,401 | 86.1% 6,394 | 86.2% 6,666 | 85.0% 7,382 | 84.0%
Intereses de inversiones 15 0.2% 16 0.2% 3 0.0% 5 0.1%
Comisiones de préstamos y otros 1,021 | 13.7% 1,007 | 13.6% 1,171 | 14.9% 1,404 | 16.0%
Costos de operacion 3,298 44.3% 2,930 | 39.5% 3,247 | 41.4% 4,055 | 46.1%
Intereses y comisiones de préstamos 3,231 | 43.4% 2,854 | 38.5% 3,128 | 39.9% 3,878 | 44.1%
Comisiones por colocacion de hipotecas 67 0.9% 76 1.0% 119 1.5% 177 2.0%
UTILIDAD FINANCIERA 4,139 | 55.7% 4,487 | 60.5% 4,593 | 58.6% 4,736 | 53.9%
GASTOS OPERATIVOS 1,577 | 21.2%) 1,990 | 26.8% 2,129 | 27.2%) 2,547 | 29.0%)
Generales y administracion 1,203 | 16.2% 1,372 18.5% 1,713 | 21.8% 2,206 | 25.1%
Reservas de saneamiento 374 5.0% 618 8.3% 416 5.3% 341 3.9%
UTILIDAD DE OPERACION 2,562 | 34.4% 2,497 | 33.7%) 2,464 | 31.4%) 2,189 | 24.9%)
Otros Ingresos y (Gastos) no operacionales 80 1.1% 58 0.8% 306 3.9% 212 2.4%
UTILIDAD(PERD.)ANTES IMP. 2,642 | 35.5% 2,555 | 34.4%) 2,770 | 35.3%) 2,401 | 27.3%)
Impuesto sobre la renta 643 8.6% 547 7.4% 650 8.3% 672 7.6%
UTILIDAD (PERDIDA) NETA 1,999 26.9% 2,008 | 27.1%) 2,120 | 27.0%) 1,729 | 19.7%)




LA HIPOTECARIA, S.A. DE C.V.
RAZONES FINANCIERAS

DIC.09 DIC.10 DIC.11 DIC.12
Capital
Pasivo/patrimonio 7.31 7.33 7.26 7.53
Pasivo / activo 0.88 0.88 0.88 0.88
Deuda financiera /patrimonio 6.44 5.28 4.81 5.84
Patrimonio /Préstamos brutos 12.79% 12.83% 12.92% 12.41%
Patrimonio/activos 12.03% 12.00% 12.10% 11.72%
Liquidez
Caja + inversiones financieras/ deuda financ. 0.05 0.06 0.06 0.05
Caja + inversiones/ deuda financiera 0.05 0.06 0.06 0.05
Préstamos brutos/ deuda financiera total 1.10 1.09 1.09 1.09
Rentabilidad
ROAE 22.3% 19.4% 18.9% 13.6%
ROAA 2.4% 2.3% 2.3% 1.6%
Margen fin.neto 55.7% 60.5% 58.6% 53.9%
Utilidad neta /ingresos financieros 26.9% 27.1% 27.0% 19.7%
Gastos operativos / activos 1.4% 1.6% 1.8% 1.9%
Componente extraordinario en Utilidades 4.0% 2.9% 14.4% 12.3%
Eficiencia operativa 29.1% 30.6% 37.3% 46.6%
Calidad de Activos
Préstamos vencidos $2,133 $2,371 $2,313 $2,784
Vencidos /préstamos brutos 2.70% 2.87% 2.53% 2.55%
Reservas /préstamos vencidos 42.80% 70.14% 89.19% 74.67%
Resenas / préstamos brutos 0.27% 0.44% 0.29% 0.26%
Vencidos / (patrimonio + resenas) 19.36% 19.32% 16.65% 17.80%
Activos inmovilizados 15.17% 10.53% 7.50% 8.35%

[ MONTO Y SALDO DE LAS EMISIONES VIGENTES |

TIPO TASA VENCIMIENTO SALDO
Tramo 1 5.00% Sep.15 2,000
Tramo 2 4.75% sep-14 1,942

3,942




