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La Hipotecaria
Informe de Clasificacion

Clasificaciones*

Nacional Actual Anterior
Emisor EAA+(slv)  EAA+(slv)
PBLHIPO2 con Fianza de N.D. N-1(slv)
Grupo ASSA"

PBLHIPO3 sin Garantia  N-1(slv) N-1(slv)
Especifica

CILHIPO1 con Fianza de  AAA(sIv) AAA(sIV)
Grupo ASSA

CILHIPO1 con Garantia ~ AAA(sIv) AAA(sIV)
de Préstamos

Hipotecarios

CILHIPO1 sin Garantia AA+(sIV) AA+(sIV)
CILHIPO2 con Fianza de  AAA(sIv) AAA(sIV)
Grupo ASSA

CILHIPO2 con Garantia ~ AAA(sIv) AAA(sIV)
de Préstamos

Hipotecarios

CILHIPO2 sin Garantia AA+(sIV) AA+(slv)

Perspectiva Estable Estable

Consejo Ordinario de Clasificacion (Abril 23, 2015).

*El sufijo (slv) indica que se trata de una
clasificacion nacional en El Salvador. Las escalas
de clasificacion utilizadas en El Salvador son las
establecidas en la Ley del Mercado de Valores y
en las Normas Técnicas sobre Obligaciones de
las Sociedades Clasificadoras de riesgo. Las
clasificaciones en la escala de Fitch se presentan
al final de este reporte.

“Programa de emisién ya no esta vigente.

Resumen Financiero

La Hipotecaria S.A. de C.V.
31 dic 31 dic

USD miles 2014 2013
Activo Total (USD 117.9 98.3
millones)

Activo Total 117,940.8 98,294.5
Patrimonio Total 13,140.5 11,213.1
Utilidad Operativa 2,745.6 1,868.6
Utilidad Neta 1,901.6 1,378.6
Utilidades Integrales 1,901.6 1,352.9
ROAA Operativo (%) 251 1.78
ROAE Operativo (%) 22.57 15.48
Generacion Interna de 14.47 12.29
Capital (%)

Patrimonio Comun 11.07 11.31

Tangible/Activos

Tangibles (%)

Fuente: La Hipotecaria, S.A. de C.V., estados
financieros anuales auditados.

Informes Relacionados
Perspectivas 2015: Bancos de Centroamérica
y Rep. Dominicana (Diciembre 11, 2014).

Banco La Hipotecaria, S.A. (Octubre 20,
2014).

El Salvador (Julio 25, 2014).
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Factores Clave de las Clasificaciones

Soporte de Grupo ASSA: Las clasificaciones asignadas a La Hipotecaria reflejan el soporte que,
en opinion de Fitch Ratings, recibiria de su accionista principal, Grupo ASSA, S.A. (Grupo ASSA),
si fuese necesario. Los tramos CILHIPO1 y CILHIPO2 respaldados por cartera hipotecaria y los
tramos con fianzas solidarias de Grupo ASSA tienen clasificaciones asignadas superiores a las del
emisor. Esto es por las garantias ampliadas que respaldan dichas emisiones.

Importancia Estratégica: En opinidon de Fitch, La Hipotecaria es una operacion estratégicamente
importante para su accionista principal. La compafiia participa en segmentos de mercado
complementarios a los de otras subsidiarias de Grupo ASSA. Al mismo tiempo, permite potenciar
la venta cruzada de productos y servicios, entre los cuales, destaca la suscripcion de pélizas de
seguros que acompanan a los créditos hipotecarios.

Calidad de Préstamos Alta: El mecanismo de cobro a través de descuento directo de planilla y
politicas de suscripciéon conservadoras sustentan la calidad alta de préstamos. La morosidad se
mantiene baja e inferior a la del sistema bancario. La cobertura de préstamos vencidos, al incluir
las reservas constituidas en el patrimonio, resulta adecuada. La cartera de préstamos esta
altamente diversificada por deudor debido a los limites bajos de otorgamiento.

Capacidad de Absorcion de Pérdidas Buena: La generacién recurrente de utilidades permite
sostener indicadores de capitalizacion aceptables. La posicién patrimonial denota una capacidad
sélida para absorber pérdidas. En ausencia de un reparto sustancial de dividendos, de cumplirse,
las proyecciones de crecimiento moderadas para 2015 permitirdn aumentar levemente la relacion
de patrimonio sobre activos. El patrimonio incluye reservas por incobrabilidad de préstamos
equivalentes a 14%, aunque Fitch no anticipa que las pérdidas crediticias excedan las potenciales.

Riesgo de Refinanciamiento Controlado: La Hipotecaria mantiene acceso a todas las fuentes de
recursos disponibles para una institucion financiera no bancaria. El fondeo de la compafiia se basa
principalmente en préstamos de multilaterales, los cuales han sustituido las emisiones de corto
plazo. La reduccion en el fondeo de corto plazo reduce las presiones en el flujo de efectivo. La
Hipotecaria tiene una participacion activa en el mercado local de capital y obtiene liquidez
periddicamente a través de titularizaciones de cartera hipotecaria.

Rentabilidad Adecuada: La Hipotecaria tiene una rentabilidad adecuada y con tendencia
creciente, gracias a la mejora en eficiencia operativa y gasto por provisiones bajo. El margen de
interés neto es relativamente estrecho, por lo que la perspectiva de rentabilidad es sensible a un
aumento en el costo de fondos o en los costos crediticios.

Sensibilidad de las Clasificaciones

Cambios en Soporte: Cambios en la clasificacién de La Hipotecaria y sus emisiones resultarian
de modificaciones en la capacidad y/o disposicion de soporte por parte de Grupo ASSA.
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Presentacion de Estados
Financieros

El reporte se elabor6 con base en los
estados financieros (EEFF)
auditados de 2009 a 2014. KPMG
audit6 los EEFF y emitié una opinion
sin salvedades para todos los afios.
Los estados financieros son
preparados en conformidad con las
Normas Internacionales de
Informacion Financiera (NIIF).

El criterio de provisiones de las NIIF
considera el valor de las garantias y
pérdidas creciditas historicas.

Distribucién de Cartera
Al 31 de diciembre de 2014

Casas
Nuevas
24%

Casas
Usadas
41%

Rehipotecas
35%

Fuente: La Hipotecaria, S.A. de C.V.

Grupo ASSA, S.A.

Grupo ASSA es un conglomerado
financiero lider en el sector
asegurador panamerio. Cuenta
también con operaciones de seguros
en El Salvador, Costa Rica, Nicaragua
y Colombia.

El grupo tiene operaciones dedicadas
al financiamiento hipotecario en
Panama, El Salvador y Colombia,
ademas de un banco universal en
Nicaragua.

A diciembre de 2014, Grupo ASSA
mantenia activos de USD2,042.4
millones y un capital contable de
USD810.7 millones.

Metodologia Relacionada

Metodologia de Calificacion Global de
Instituciones Financieras (Febrero 14,
2014).

Entorno Operativo

Dinamismo Econdémico Bajo

En julio de 2014, Fitch afirmé la clasificacion internacional del soberano de El Salvador en ‘BB-’ y
mantuvo la Perspectiva Negativa. La clasificacion considera la estabilidad macroeconémica del pais,
gue se fundamenta en la dolarizacion, la capitalizacion adecuada del sistema financiero y su sélido
historial de pago. La Perspectiva Negativa refleja la incertidumbre en torno a las expectativas de
crecimiento econémico y a la consolidacion fiscal.

Fitch prevé que el PIB de El Salvador crecerd en promedio 2% entre 2015 y 2016. El crecimiento
econdémico bajo de El Salvador continla resaltando las debilidades estructurales del pais,
incluyendo la competitividad baja del sector transable, los costos de energia altos, los niveles bajos
de inversion, el capital humano débil y la criminalidad alta.

Banca de Personas Ganando Participacion en Cartera

Los préstamos de consumo seguiran impulsando el crecimiento crediticio, aunque a un ritmo inferior
al de afios anteriores, acercandose a los niveles de crecimiento del PIB (dic 2014: 1.6 veces; dic
2013: 3.8 veces). No obstante, la cartera de préstamos del sistema bancario crecera a tasas menores
gue el promedio de la region en 2015, en un entorno de dinamismo econdmico bajo. Fitch no
descarta que potenciales deterioros en el segmento de consumo puedan presionar la calidad de la
cartera del sistema.

En opinién de la agencia, la regulacién financiera de El Salvador es buena y compara
favorablemente con la regién. No obstante, existen oportunidades de mejora en las normas de
gestion de riesgos operativos y mercado, las cuales distan de las recomendaciones presentadas
por Basilea.

Perfil de la Empresa

Institucion Financiera No Bancaria y Propiedad en Ultima Instancia de Grupo ASSA

La Hipotecaria es una institucion financiera no bancaria especializada en originar, administrar y
titularizar préstamos hipotecario-residenciales (ver Distribucién de Cartera). La compafiia otorga
sus créditos a personas asalariadas con ingresos medios y medios-bajos. Se enfoca
principalmente en trabajadores de los gremios de educacion, salud y otros sectores publicos y
privados. La oferta de valor que distingue a La Hipotecaria de sus competidores es la rapidez en el
otorgamiento de créditos, la cual es producto de su especializacion y tamafio. Cuenta con dos
oficinas de colocacion: una en San Salvador y otra en Santa Ana.

Su accionista en ultima instancia es Grupo ASSA, empresa lider en seguros con una franquicia
sélida en los paises centroamericanos. A su vez, esta posee 69.01% de La Hipotecaria (Holding),
Inc. En abril de 2014, esta ultima transfirio el capital de La Hipotecaria hacia el banco panamefio
de licencia general, Banco La Hipotecaria, S.A., por lo que quedd sujeta a la regulacion
consolidada de dicho institucién bancaria.

Administracion

La gerencia de La Hipotecaria tiene un buen grado de profundidad, estabilidad y experiencia
dentro de la industria. La administracion se beneficia de la transferencia de conocimiento adquirido
por Grupo ASSA en la regién. La fuerza laboral es relativamente pequefia, con 48 colaboradores al
cierre de 2014, lo cual denota cierta dependencia de personal clave. No obstante, integracion de
algunas areas de administracion con estructurares regionales de Grupo ASSA y la rotacion muy
baja en la historia de la compafiia mitigan lo anterior.

La Junta Directiva, la cual incluye dos directores de Grupo ASSA, define una estrategia clara que
refleja metas comerciales y financieras de mediano plazo. Dichas metas son consistentes a través
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Distribucion de Pagos del tlemlpo y cons!stentes con el apet!to de rle§go dt.aflnldo pf)r los accionistas. Para 2015, la
Al 31 de diciembre de 2014 estrategia corporativa se centra en mejorar la eficiencia operativa a través de un uso mayor de

= Descuento de Némina canales digitales de contacto. Una de las iniciativas claves es el desarrollo de una plataforma
m Pago Voluntario
Debito a Cuenta

regional de comunicacion centralizada en El Salvador. Fitch destaca el cumplimiento efectivo de
los objetivos comerciales y financieros de la institucion, aun en un entorno poco dinamico.

La gestién de gobierno corporativo es estable y se adecta al modelo de negocios y escala de
operaciones. La informacion financiera se divulga de manera periddica y transparente. Las
transacciones con partes relacionadas son poco relevantes y se registran a valor de mercado.

Apetito de Riesgo

Criterios de Colocacion Conservadores y Mecanismo de Cobro Efectivo

Las politicas de suscripcion de crédito han probado ser buenas y consistentes a través del ciclo
econdmico. La seleccién de deudores considera la capacidad de pago del deudor con base en el
salario y estabilidad laboral. El valor de las garantias es superior a las exposiciones, al mostrar una
relacién de préstamos a garantias de 85% en promedio. Todas las solicitudes de crédito son
evaluadas individualmente y requieren la aprobacion de al menos dos miembros del Comité de
Crédito. Dicho comité incluye al Presidente, Gerente General y Gerente de Créditos.

Fuente: La Hipotecaria, S.A. de C.V.

Crecimiento de Préstamos _ ) _ o
Préstamos La herramienta de cobro se basa en el descuento directo de planilla (ver Distribucién de Pagos), lo

Generacion Interna de Capital cual reduce notablemente el riesgo de incumplimiento. Los limites de aprobacion son relativamente
bajos (USD150 mil para préstamos hipotecarios; USD20 mil para préstamos personales con

(%)

zz garantia hipotecaria) y ninguna exposicion superaba los limites establecidos, al cierre de 2014.
10 El crecimiento de cartera en 2014 fue alto (25%), lo que refleja una base menor en 2013, producto
0 de la titularizaciéon de cartera hipotecaria por USD45 millones. El traslado se realiza a valor en
-10 libros y es un instrumento para obtener liquidez. Pese al crecimiento del ejercicio (ver Crecimiento
-20 E';‘gjgzgfl;&’:]ggr de Préstamos), las tasas promedio de generacion interna de capital en los Ultimos 4 afios han
-30 superado las del crecimiento de activos. Para 2015, la compafiia ha presupuestado un crecimiento
2011 2012 2013 2014 de cartera cercano a 15%, que seria congruente con los recursos de financiamiento disponibles.

Fuente: La Hipotecaria, S.A. de C.V.
Exposicion Moderada a Riesgo de Mercado
El riesgo de mercado principal es a la sensibilidad a variaciones en la tasa de interés. Esta
exposicion es moderada, dado el margen de interés neto (MIN) relativamente estrecho. Aunque la
compaiiia tiene la posibilidad de ajustar las tasas de sus préstamos, Fitch considera que la
competencia en el mercado limita dicha capacidad. La Hipotecaria no tiene una exposicién
relevante al riesgo de precio, debido a que no tiene inversiones en titulos valores de terceros.

La gestion de riesgo operativo esta en desarrollo. La compafia cuenta con un modelo de
administracion de riesgo para identificar las exposiciones principales, reportar eventos de pérdida y

Calidad de Préstamos desarrollar planes de mitigacién y contingencia.
(% Préstamos Brutos)
mmmmm Prést. Vencidos + Bienes Adj. (El) Perfi | FI nanCierO
Cargo en Provisiones (ED)
4 0.8 Calidad de Activos
35 0.7 . ; 3 . ”
3 06 Calidad de Préstamos Buena y Cartera de Préstamos Diversificada
2.5 0.5 El mecanismo de cobro efectivo y los estdndares buenos de colocacion le dan sostenibilidad a la
2 0.4 . . - . .
15 03 calidad de préstamos alta de la compafiia. La proporcidn de cartera con atrasos mayores a 90 dias
1 0.2 se ha reducido hasta su punto mas bajo en los Ultimos 5 afios y es menor que la del sistema
0.5 0.1 bancario (2.4%). Asimismo, los bienes adjudicados representaron menos de 0.5% de activos,
0 0 ; ; ; 4 0
2010 2011 2012 2013 2014 mientras que las reestructuraciones y castigos de préstamos son poco relevantes (menores a 0.5%
Fuente: La Hipotecaria, S.A. de C.V. de Cartera)'
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Rentabilidad

ROAA
Margen de Interés Neto
Gastos/Activos Promedio

(%)

0
2010 2011 2012 2013 2014

Fuente: La Hipotecaria, S.A. de C.V.

Capitalizacion
m Capital Tangible / Activos Tangibles - El

HGeneracion Interna de Capital - ED

(% (%)
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Fuente: La Hipotecaria, S.A. de C.V.

a1

Calidad de Préstamos Alta

(%) 2014 2013 2012 2011
Crecimiento de los Préstamos Brutos 24.98 (19.38) 19.37 10.66
Préstamos Mora + 90 Dias / Préstamos Brutos 1.91 2.29 2.56 2.53
Reservas para Préstamos / Préstamos Vencidos 10.61 12.11 9.96 11.38
Préstamos Vencidos - Reservas / Capital Base segln Fitch 14.44 15.95 18.57 17.33
Cargo por Provision / Préstamos Brutos Promedio 0.17 0.27 0.34 0.48

Fuente: La Hipotecaria, S.A. de C.V., estados financieros anuales auditados.

La diversificacion de cartera es elevada, dado que los 20 mayores deudores representan 2.3% de
la cartera 'y 18.9% del patrimonio. La concentracién en los 20 mayores empleadores es de (23.7%
y ninguno supera 4% de la cartera total.

Aplicacion de NIIF Limita Reservas Aplicadas contra Resultados

Debido a que La Hipotecaria aplica los criterios de las NIIF, las cuales consideran las pérdidas
historicas y nivel de garantias, el gasto por provisiones es bajo (0.2% de cartera). Para fortalecer la
cobertura de reservas, la compafiia mantiene una cuenta en el patrimonio por USD1.8 millones
para cubrir pérdidas crediticias. Con esta reservas, la cobertura asciende a 96% de los prestamos
vencidos y 1.8% de la cartera; ambos niveles son apropiados, en opinion de Fitch.

Ganancias y Rentabilidad

Indicadores de Rentabilidad Superiores a los de la Industria

(%) 2014 2013 2012 2011
Ingreso Neto por Intereses / Activos Productivos Promedio 3.75 3.54 3.66 4.35
Gastos Operativos / Ingresos Operativos Netos 44.29 53.67 44.59 34.95
Prov. para Préstamos / Util. Oper. antes de Prov. 5.73 11.89 12.43 13.06
Utilidad Operativa / Activos Totales Promedio 2.51 1.78 2.24 2.98

Utilidad Neta / Patrimonio Promedio 15.63 11.42 13.62 18.90

Fuente: La Hipotecaria, S.A. de C.V., estados financieros anuales auditados.

La Hipotecaria tiene una rentabilidad satisfactoria y con tendencia creciente, gracias a la mejora en
eficiencia y gasto por provisiones bajo. Los esfuerzos de la compafia para controlar costos se
reflejaron en una disminucién en gastos operativos de 6%, mientras que el gasto en provisiones
disminuy6 34%, producto de una reduccion en castigos aplicados contra la reserva. El crecimiento
de cartera y la ampliacion del MIN permitieron elevar los ingresos netos por intereses.

Perspectiva Favorable de Rentabilidad

Fitch considera que las iniciativas estratégicas de la compafiia orientadas a mejorar la eficiencia
contribuirdan a mantener niveles de rentabilidad buenos. La tendencia actual es sensible a un
aumento material en el costo de fondos y en el gasto en provisiones, aungue lo anterior no es el
escenario base de la agencia.

Capitalizacion y Apalancamiento

Capitalizacion Aceptable

La Hipotecaria mantiene una capitalizacion aceptable, favorecida por la generacion recurrente de
utilidades (ver Capitalizacion). En ausencia de un reparto sustancial de dividendos, de concretarse,
las proyecciones de crecimiento moderadas para 2015 permitirdn aumentar levemente la relacion
de patrimonio sobre activos. El capital se compone principalmente de capital comun y utilidades
retenidas, aunque incluye también una reserva especial para préstamos incobrables equivalente a
13.7% del total. El escenario base de Fitch considera que las garantias existentes son suficientes
para cubrir pérdidas crediticias.

La Hipotecaria, S.A. de C.V.
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Fondeo y Liquidez

Evolucié de Fondeo Fondeo Estable y Descalce de Plazos Estructurales

= Bancos Comerciales La Hipotecaria ha mantenido acceso continuo a todas las alternativas de fondeo, las cuales han
(USD Certificados de Inversion . - ~ . e .
millones) ™ Papel Bursatil sido suficientes para acompafiar el crecimiento del balance. En 2014, la compafiia incremento el
120 = Entidades Multilaterales uso de facilidades crediticias con entidades multilaterales y emisiones de deuda de mediano plazo
100 (ver Evolucién de Fondeo). Esto permitio reducir la proporcion de fondeo de corto plazo, aunque
80 - - ] aumento el porcentaje de cartera pignorada (2014: 74.2%, 2013: 49.2%). La Hipotecaria también
60 obtiene financiamiento a través de titularizaciones de préstamos hipotecarios a valor en libros.
0 Estas se trasladan a un fideicomiso independiente, sin recurso de sustitucion. Los fondos
20 B2 57% percibidos en las titularizaciones se utilizan para pagar lineas de crédito en funcion de los

o requerimientos de fondeo.

2010 2011 2012 2013 2014 _ _ ) ] )
La Hipotecaria opera con descalces estructurales de plazo debido a que financia su cartera

hipotecaria de largo plazo con pasivos de corto y mediano plazo. Sin embargo, las obligaciones de
la compaiiia tienen vencimientos predecibles que permiten una programacion precisa de pagos.
Las titularizaciones periodicas de cartera reducen el plazo en libros de las hipotecas, al mismo
tiempo que confieren liquidez a la compaiiia. La administracion revisa mensualmente la estructura
de vencimiento de activos y pasivos, ademas de desarrollar planes de contingencia ante
escenarios de estrés.

Fuente: La Hipotecaria, S.A. de C.V.

Cobertura de Deuda

2014 2013 2012 2011
Deuda de Corto Plazo / Pasivo Financiero (%) 44.60 64.14 49.75 64.78
Activos Liquidos / Deuda de Corto Plazo (%) 11.42 8.76 11.67 8.07
Deuda Financiera / EBIT (x) 15.32 15.64 12.63 13.00
EBIT / Gasto por Intereses (X) 1.73 1.53 1.66 2.00
Préstamos Pignorados / Cartera Total (%) 74.20 49.16 79.82 78.15

Fuente: La Hipotecaria, S.A. de C.V., estados financieros anuales auditados.

Soporte

Clasificaciones Basadas en Soporte de Grupo ASSA

La fuente principal de soporte, si fuese requerido, provendria de su accionista en Ultima instancia,
Grupo ASSA. Aungque no es su escenario base, Fitch prevé que el grupo le proveeria apoyo
financiero a través de la obtencion y/o expansion de lineas de financiamiento. Grupo ASSA es un
conglomerado financiero que posee activos de USD2,042.4 millones y un capital contable de
USD810.7 millones.

Clasificacién de Deuda

Las clasificaciones de las emisiones de papel bursétil PBLHIPO3 coinciden con las de corto plazo
del emisor. Las clasificaciones de los tramos del certificado de inversion (Cl) sin garantia
especifica coinciden con las clasificaciones de largo plazo del emisor, debido a la ausencia de
subordinacion y garantias especificas. Las clasificaciones de los tramos de Cls, respaldados por
cartera hipotecaria y por las fianzas solidarias de Grupo ASSA, estan un escalon (notch) por
encima de las de largo plazo del emisor, al favorecerse de garantias ampliadas.

Principales Caracteristicas de las Emisiones

Denominacién Tipo de Instrumento Moneda  Monto Autorizado Plazo Garantia Series*
PBLHIPO3 Papel Bursétil USD 35 millones 360 dias por tramo  Fianza Solidaria de Grupo ASSA  3,4,5,6,7,8,9
CILHIPO1 Certificados de Inversion USD 30 millones De 2 a 10 afios por Fianza Solidaria de Grupo ASSA 1, 3,4,5,
tramo Cartera Hipotecaria 6,7,8,9
Sin Garantia Especifica
CILHIPO2 Certificados de Inversion USD 30 millones De2 al0 Fianza Solidaria de Grupo ASSA 1, 2,34
afios por tramo Cartera Hipotecaria

Sin Garantia Especifica
*Series vigentes al 31 de diciembre de 2014.
Fuente: La Hipotecaria, S.A. de C.V., estados financieros anuales auditados y Superintendencia del Sistema Financiero (SSF).
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Clasificaciones en Escala de Fitch
Las clasificaciones de riesgo vigentes en escala de Fitch se detallan a continuacion:

--Clasificacion de emisor de largo plazo: ‘AA+(slv)’;

--Clasificacion de emisor de corto plazo: ‘F1+(slv)’;

--Clasificacién de emisiones de largo plazo sin garantia de CILHIPO1: ‘AA+(slv)’;
--Clasificacion de emisiones de largo plazo con garantia de CILHIPO1: ‘AAA(sIv)’;
--Clasificacion de emisiones de largo plazo con fianza de CILHIPO1: ‘AAA(slv)’;
--Clasificacion de emisiones de largo plazo sin garantia de CILHIPO2: ‘AA+(slv)’;
--Clasificacién de emisiones de largo plazo con garantia de CILHIPO2: ‘AAA(sIv)’;
--Clasificacion de emisiones de largo plazo con fianza de CILHIPO2: ‘AAA(sIv)’;

--Clasificacion de emisiones de corto plazo sin garantia de PBLHIPOS3: ‘F1+(slv)’;

Perspectiva Estable.

La Hipotecaria, S.A. de C.V.
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La Hipotecaria, S.A. de C.V.

Estado de Resultados
31 dic 2014 31dic 2013  31dic 2012 31dic 2011 31 dic 2010 31 dic 2009

Cierre Cierre Cierre Cierre Cierre Cierre
(USD miles) Fiscal Fiscal Fiscal Fiscal Fiscal Fiscal
1. Ingresos por Intereses sobre Préstamos 7,584.9 6,740.5 7,381.7 6,666.3 6,393.5 6,400.6
2. Otros Ingresos por Intereses 127.1 2724 4.3 3.1 16.0 21.7
3. Ingresos por Dividendos n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
4. Ingreso Bruto por Intereses y Dividendos 7,711.9 7,012.9 7,386.1 6,669.4 6,409.5 6,422.4
5. Gastos por Intereses sobre Depésitos de Clientes n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
6. Otros Gastos por Intereses 3,777.6 3,513.3 3,616.1 2,770.6 2,522.6 3,121.6
7. Total Gastos por Intereses 3,777.6 3,513.3 3,616.1 2,770.6 2,522.6 3,121.6
8. Ingreso Neto por Intereses 3,934.3 3,499.5 3,770.0 3,898.7 3,886.9 3,300.8
%eﬁsgsggia (Pérdida) Neta en Venta de Titulos Valores y na. na. na. na. na. na.
10. Ganancia (Pérdida) Neta en Otros Titulos Valores n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Razonable a ravés del Estado de Resulados
12. Ingreso Neto por Seguros n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
13. Comisiones y Honorarios Netos 742.6 886.5 965.9 694.3 599.0 839.1
14. Otros Ingresos Operativos 550.9 191.3 212.0 306.5 58.8 79.5
15. Total de Ingresos Operativos No Financieros 1,293.5 1,077.9 1,177.9 1,000.8 657.8 918.7
16. Gastos de Personal 818.1 779.3 783.0 592.7 405.6 472.2
17. Otros Gastos Operativos 1,497.4 1,677.5 1,423.1 1,119.9 966.5 730.9
18. Total Gastos Operativos 2,3154 2,456.8 2,206.1 1,712.6 1,372.1 1,203.2
19. Utilidad/Pérdida Operativa Tomada como Patrimonio n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
20. Utilidad Operativa antes de Provisiones 29124 2,120.6 2,741.8 3,186.9 3,172.6 3,016.3
21. Cargo por Provisiones para Préstamos 166.8 252.0 340.7 416.3 617.8 373.7
E)%é;;r]?gspor Provisiones para Titulos Valores y Otros na na na na na na
23. Utilidad Operativa 2,745.6 1,868.6 2,401.1 2,770.6 2,554.8 2,642.6
IZaéé.trliJr::g(ri]ia(gi/Pérdlda No Operativa Tomada como na na na na na na
25. Ingresos No Recurrentes n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
26. Gastos No Recurrentes n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
27. Cambio en Valor Razonable de Deuda Propia n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
28. Otros Ingresos y Gastos No Operativos n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
29. Utilidad Antes de Impuestos 2,745.6 1,868.6 2,401.1 2,770.6 2,554.8 2,642.6
30. Gastos de Impuestos 843.9 490.0 671.9 650.2 546.4 643.0
31. Ganancia/Pérdida por Operaciones Descontinuadas n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
32. Utilidad Neta 1,901.6 1,378.6 1,729.2 2,120.4 2,008.4 1,999.5
i%/:zn?aambio en Valor de Inversiones Disponibles para la na (25.7) na na na na
34. Revaluacion de Activos Fijos n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
35. Diferencias en Conversion de Divisas n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
36. Ganancia/(Pérdida) en Otros Ingresos Integrales (Oll) n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. 295.6
37. Ingreso Integral de Fitch 1,901.6 1,352.9 1,729.2 2,120.4 2,008.4 2,295.1
38. Nota: Utilidad Atribuible a Intereses Minoritarios n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
?niérl\:ezt:; m‘:}‘gs:’aﬁfsta Después de Asignacién a 1,901.6 1,378.6 1,729.2 2,120.4 2,008.4 1,099.5
40. Nota: Dividendos Comunes Relacionados al Periodo n.a. n.a. n.a. n.a. 4,600.0 1,500.0
41. Nota: Dividendos Preferentes Relacionados al Periodo n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.

Fuente: La Hipotecaria, S.A. de C.V., estados financieros anuales auditados.
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La Hipotecaria, S.A. de C.V.

Balance General

31 dic 2014 31dic 2013 31dic 2012 31dic 2011 31 dic 2010 31 dic 2009
) Cierre Cierre Cierre Cierre Cierre Cierre
(USD miles) Fiscal Fiscal Fiscal Fiscal Fiscal Fiscal
Activos
A. Préstamos
1. Préstamos Hipotecarios Residenciales 104,482.8 82,847.9 104,462.6 86,835.3 76,384.9 71,031.1
2. Otros Préstamos Hipotecarios n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
3. Otros Préstamos al Consumo/Personales 5,626.5 5,256.2 4,816.2 4,709.0 6,343.3 7,949.7
4. Préstamos Corporativos y Comerciales n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
5. Otros Préstamos n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
6. Menos: Reservas para Préstamos 2235 244.0 278.7 263.3 362.9 213.3
7. Préstamos Netos 109,885.7 87,860.1 109,000.1 91,281.0 82,365.3 78,767.4
8. Préstamos Brutos 110,109.3 88,104.1 109,278.8 91,544.3 82,728.3 78,980.8
9. Nota: Préstamos con Mora + 90 dias Incluidos Arriba 2,106.8 2,015.4 2,797.4 2,313.2 2,371.1 2,132.7
10. Nota: Préstamos a Valor Razonable Incluidos Arriba 123,908.6 101,907.6 116,635.4 91,631.4 77,201.2 79,132.1
B. Otros Activos Productivos
1. Préstamos y Operaciones Interbancarias 6,165.8 1,832.0 3,230.6 2,606.4 3,005.0 2,261.5
2. Repos y Colaterales en Efectivo n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
3. Titulos Valores Negociables y su Valor Razonable a
través de Resultados n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
4. Derivados n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
5. Titulos Valores Disponibles para la Venta n.a. 3,754.0 0.0 0.0 0.0 2234
6. Titulos Valores Mantenidos al Vencimiento n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
7. Inversiones en Empresas Relacionadas 200.1 231.0 29.4 114 114 11.4
8. Otros Titulos Valores n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
9. Total Titulos Valores 200.1 3,985.0 29.4 11.4 11.4 234.7
10. Nota: Titulos Valores del Gobierno Incluidos Arriba n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
11. Nota: Total Valores Pignorados n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
12. Inversiones en Propiedades n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
13. Activos de Seguros n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
14. Otros Activos Productivos n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
15. Total Activos Productivos 116,251.7 93,677.1 112,260.2 93,898.8 85,381.7 81,263.7
C. Activos No Productivos
1. Efectivo y Dep6sitos en Bancos 17 2,873.8 1,859.0 2,123.8 1,407.0 1,282.1
2. Nota: Reservas Obligatorias Incluidas Arriba n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
3. Bienes Adjudicados 448.5 441.9 540.6 637.1 409.2 311.6
4. Activos Fijos 185.9 188.4 154.0 173.4 210.9 270.8
5. Plusvalia n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
6. Otros Intangibles n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
7. Activos por Impuesto Corriente n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
8. Activos por Impuesto Diferido 100.7 107.7 82.6 64.6 90.7 n.a.
9. Operaciones Descontinuadas n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
10. Otros Activos 952.3 1,005.7 810.9 855.9 917.1 817.0
11. Total Activos 117,940.8 98,294.5 115,707.3 97,753.5 88,416.7 83,945.1

Fuente: La Hipotecaria, S.A. de C.V., estados financieros anuales auditados.
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La Hipotecaria, S.A. de C.V.

Balance General
31dic 2014 31dic 2013 31dic 2012 31dic 2011 31dic 2010 31 dic 2009

) Cierre Cierre Cierre Cierre Cierre Cierre
(USD miles) Fiscal Fiscal Fiscal Fiscal Fiscal Fiscal
Pasivos y Patrimonio
D. Pasivos que Devengan Intereses
1. Depositos en Cuenta Corriente n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
2. Depésitos en Cuenta de Ahorro n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
3. Depositos a Plazo n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
4. Total Depésitos de Clientes n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
5. Dep6sitos de Bancos n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
6. Repos y Colaterales en Efectivo n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
7. Otros Dep6sitos y Obligaciones de Corto Plazo 40,543.4 36,813.8 44,562.0 53,985.8 37,815.9 46,680.3
8. Depositos Totales, Mercados de Dinero y Obligaciones
de Corto Plazo 40,543.4 36,813.8 44,562.0 53,985.8 37,815.9 46,680.3
9. Obligaciones Senior a mas de un Afio 62,066.7 48,507.1 55,354.7 30,179.8 38,203.1 25,377.3
10. Obligaciones Subordinadas n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
11. Otras Obligaciones n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
12. Total Fondeo a Largo Plazo 62,066.7 48,507.1 55,354.7 30,179.8 38,203.1 25,377.3
13. Derivados n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
14. Obligaciones Negociables n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
15. Total Fondeo 102,610.0 85,320.9 99,916.6 84,165.6 76,019.0 72,057.6
E. Pasivos que No Devengan Intereses
1. Porcion de la Deuda a Valor Razonable n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
2. Reservas por Deterioro de Créditos n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
3. Reservas para Pensiones y Otros n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
4. Pasivos por Impuesto Corriente n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
5. Pasivos por Impuesto Diferido n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
6. Otros Pasivos Diferidos n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
7. Operaciones Descontinuadas n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
8. Pasivos de Seguros n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
9. Otros Pasivos 2,190.2 1,760.5 2,230.4 1,756.9 1,787.1 1,785.2
10. Total Pasivos 104,800.3 87,081.4 102,147.0 85,922.5 77,806.0 73,842.8
F. Capital Hibrido
1. Acciones Preferentes y Capital Hibrido Contabilizado
como Deuda n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
2. Acciones Preferentes y Capital Hibrido Contabilizado
como Patrimonio n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
G. Patrimonio
1. Capital Comun 13,140.5 11,238.9 13,560.3 11,831.1 10,610.7 10,102.3
2. Interés Minoritario n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
3. Reservas por Revaluacién de Titulos Valores n.a. (25.7) n.a. n.a. n.a. n.a.
4. Reservas por Revaluacion de Posicién en Moneda
Extranjera n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
5. Revaluacion de Activos Fijos y Otras Acumulaciones OIA n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
6. Total Patrimonio 13,140.5 11,213.1 13,560.3 11,831.1 10,610.7 10,102.3
7. Total Pasivos y Patrimonio 117,940.8 98,294.5 115,707.3 97,753.5 88,416.7 83,945.1
8. Nota: Capital Base segun Fitch 13,039.8 11,105.5 13,477.7 11,831.1 10,610.7 10,102.3
9. Nota: Capital Elegible segun Fitch n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Fuente: La Hipotecaria, S.A. de C.V., estados financieros anuales auditados.
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La Hipotecaria, S.A. de C.V.
Resumen Analitico
31dic 2014 31dic 2013 31 dic 2012 31 dic 2011 31 dic 2010 31 dic 2009

Cierre Cierre Cierre Cierre Cierre Cierre
Fiscal Fiscal Fiscal Fiscal Fiscal Fiscal
A. Indicadores de Intereses
1. Ingresos por Intereses sobre Préstamos / Préstamos Brutos
Promedio 7.62 7.17 7.41 7.65 7.91 8.04
2. Gastos por Int. sobre Depositos de Clientes / Depositos de Clientes
Prom. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
3. Ingresos por Intereses / Activos Productivos Promedio 7.35 7.09 7.16 7.44 7.69 7.82
4. Gastos por Intereses / Pasivos que Devengan Intereses Prom. 3.98 3.90 3.90 3.46 341 4.45
5. Ingreso Neto por Intereses / Activos Productivos Promedio 3.75 3.54 3.66 4.35 4.66 4.02
6. Ing. Neto por Int. — Cargo por Prov. para Préstamos / Activos Prod.
Prom. 3.59 3.28 3.33 3.88 3.92 3.56
7. Ing. Neto por Int. — Dividendos de Acciones Preferentes / Act. Prod.
Prom. 3.75 3.54 3.66 4.35 4.66 4.02
B. Otros Indicadores de Rentabilidad Operativa
1. Ingresos No Financieros / Ingresos Operativos Netos 24.74 23.55 23.81 20.43 14.47 21.77
2. Gastos Operativos / Ingresos Operativos Netos 44.29 53.67 44.59 34.95 30.19 28.51
3. Gastos Operativos / Activos Promedio 2.12 2.34 2.05 1.84 1.59 1.43
4. Utilidad Operativa antes de Provisiones / Patrimonio Promedio 23.94 17.57 21.60 28.40 30.63 33.68
5. Utilidad Operativa antes de Provisiones / Activos Totales Promedio 2.66 2.02 2.55 3.42 3.68 3.59
6. Prov. para Préstamos y Titulos Valores / Util. Oper. antes de Prov. 5.73 11.89 12.43 13.06 19.47 12.39
7. Utilidad Operativa / Patrimonio Promedio 22.57 15.48 18.92 24.69 24.67 29.51
8. Utilidad Operativa / Activos Totales Promedio 251 1.78 2.24 2.98 2.96 3.14
9. Impuestos / Utilidad antes de Impuestos 30.74 26.22 27.98 23.47 21.39 24.33
10. Utilidad Operativa antes de Provisiones / Activos Ponderados por
Riesgo n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
11. Utilidad Operativa / Activos Ponderados por Riesgo n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
C. Otros Indicadores de Rentabilidad
1. Utilidad Neta / Patrimonio Promedio 15.63 11.42 13.62 18.90 19.39 22.33
2. Utilidad Neta / Activos Totales Promedio 1.74 1.32 1.61 2.28 2.33 2.38
3. Ingreso Integral de Fitch / Patrimonio Promedio 15.63 11.21 13.62 18.90 19.39 25.63
4. Ingreso Integral de Fitch / Activos Totales Promedio 1.74 1.29 1.61 2.28 2.33 2.73
5. Utilidad Neta / Act. Totales Prom. + Act. Titularizados Administrados
Prom. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
6. Utilidad Neta / Activos Ponderados por Riesgo n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
7. Ingreso Integral de Fitch / Activos Ponderados por Riesgo n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
D. Capitalizacion
1. Capital Base segun Fitch / Activos Ponderados por Riesgo n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
2. Capital Elegible segun Fitch / Activos Ponderados por Riesgo n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
3. Patrimonio Comun Tangible / Activos Tangibles 11.07 11.31 11.66 12.10 12.00 12.03
4. Indicador de Capital Primario Regulatorio n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
5. Indicador de Capital Total Regulatorio n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
6. Indicador de Capital Primario Base Regulatorio n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
7. Patrimonio / Activos Totales 11.14 11.41 11.72 12.10 12.00 12.03
8. Dividendos Pagados y Declarados en Efectivo / Utilidad Neta n.a. n.a. n.a. n.a. 229.04 75.02
9. Dividendos Pagados y Declarados en Efectivo / Ingreso Ajustado
por Fitch n.a. n.a. n.a. n.a. 229.04 65.36
10. Dividendos en Efectivo y Recompra de Acciones / Utilidad Neta n.a. n.a. n.a. n.a. 229.04 75.02
11. Utilidad Neta — Dividendos en Efectivo / Patrimonio Total 14.47 12.29 12.75 17.92 (24.42) 4.94
E. Calidad de Activos
1. Crecimiento del Activo Total 19.99 (15.05) 18.37 10.56 5.33 (0.39)
2. Crecimiento de los Préstamos Brutos 24.98 (19.38) 19.37 10.66 4.74 (1.55)
3. Préstamos Mora + 90 dias / Préstamos Brutos 191 2.29 2.56 2.53 2.87 2.70
4. Reservas para Préstamos / Préstamos Brutos 0.20 0.28 0.25 0.29 0.44 0.27
5. Reservas para Préstamos / Préstamos Mora + 90 dias 10.61 12.11 9.96 11.38 15.31 10.00
6. Préstamos Mora + 90 dias — Reservas para Préstamos / Patrimonio 14.33 15.80 18.57 17.33 18.93 19.00
7. Cargo por Provisién para Préstamos / Préstamos Brutos Promedio 0.17 0.27 0.34 0.48 0.76 0.47
8. Castigos Netos / Préstamos Brutos Promedio 0.19 0.31 0.33 0.59 0.58 0.36
9. Préstamos Mora + 90 dias + Act. Adjudicados / Préstamos Brutos +
Act. Adjud. 2.31 2.78 3.04 3.20 3.34 3.08
F. Fondeo
1. Préstamos / Depésitos de Clientes n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
2. Activos Interbancarios / Pasivos Interbancarios n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
3. Depositos de Clientes / Total Fondeo excluyendo Derivados n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Fuente: La Hipotecaria, S.A. de C.V., estados financieros anuales auditados.
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momento por cualquier razén a sola discrecién de Fitch. Fitch no proporciona asesoramiento de inversién de cualquier tipo. Las clasificaciones no
son una recomendacioén para comprar, vender o mantener cualquier titulo. Las clasificaciones no hacen ningiin comentario sobre la adecuacién del
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