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Factores Clave de las Calificaciones

Soporte: Las calificaciones asignadas a La Hipotecaria, S.A. de C.V. (La Hipotecaria o la
institucion) refleja el soporte que, en opinidon de Fitch Ratings, recibiria de su accionista de
Ultima instancia, Grupo ASSA, S.A. (Grupo ASSA), en caso de ser necesario. Las
calificaciones de las emisiones de corto plazo PBLHIPO3 y del tramo CILHIPOL1 sin garantia
especifica corresponden a las calificaciones del emisor de corto y largo plazo, respectivamente.

Emisiones con Garantias Ampliadas: Las calificaciones del tramo CILHIPO1, respaldado
por cartera hipotecaria, son superiores a las de La Hipotecaria. Esto al favorecerse de la
garantia ampliada que respalda dichas emisiones. Asimismo, las clasificaciones de las
emisiones de corto plazo PBLHIPO2 y del tramo CILHIPO1, respaldado por fianzas solidarias
de Grupo ASSA a favor de los tenedores de dichos titulos, son las mas altas.

Estratégicamente Importante: Fitch considera a La Hipotecaria como estratégicamente
importante para Grupo ASSA, en atencién a su importancia dentro de los planes de expansion
regional de su accionista y a la complementariedad de los segmentos de mercado en que
opera. Asimismo, La Hipotecaria muestra un alto nivel de integracién operativa y de
administracion con las demas subsidiarias del grupo.

Solida Capitalizacion: Fitch proyecta niveles de capital adecuados para el corto plazo. No
obstante, en el escenario base de Fitch, la capitalizacion continuara levemente inferior al
promedio de la industria bancaria local. El indicador de patrimonio sobre activos permanecera
cercano al 11%, al cierre de 2013. Este es nivel considerado adecuado a los riesgos.

Rentabilidad Adecuada: La generacion de utilidades de La Hipotecaria es consistente y se
mantiene en linea con el crecimiento de sus activos. Sin embargo, a junio 2013, la
rentabilidad muestra una reduccion, debido a un gasto relevante derivado de la titularizacion
de su cartera. El volumen de ingresos operativos también estuvo impactado por la disminucién
de cartera en balance y por un aumento en el costo del fondeo. Al cierre del afio, la
rentabilidad podria experimentar ciertas mejoras conforme aumente el ritmo de colocaciones
de crédito.

Buena Calidad de Préstamos: La cartera de préstamos mantiene indicadores de calidad
adecuados y se favorece, principalmente, del mecanismo de cobranza efectivo. Los préstamos
vencidos muestran una reduccion en términos absolutos, al mismo tiempo que las
reestructuraciones y los castigos siguen siendo poco frecuentes. Por su parte, las coberturas
de reservas, incluyendo aquellas constituidas en el patrimonio, logran una cobertura del 90%
de préstamos vencidos.

Fondeo Estable: La estructura de fondos de La Hipotecaria es acorde a la escala de sus
operaciones y, en opinion de Fitch, suficiente para apoyar el crecimiento proyectado. La
entidad cuenta con una adecuada diversificacién en cuanto a proveedores de financiamiento y
también posee una participacion activa en los mercados locales de capital. Ademas, los
niveles de liquidez se beneficiaron de la titularizacion de cartera y alcanzaron un nivel
histéricamente alto.

Sensibilidad de las Calificaciones

Cambios en Soporte: Cambios en la calificacion de La Hipotecaria y sus emisiones
resultarian de modificaciones en la capacidad y/o disposicion de soporte de Grupo ASSA.

www.fitchratings.com
www.fitchca.com
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Perfil

La Hipotecaria es una institucion financiera no regulada. Desde su fundacion, en 2002, se
especializa en colocar, administrar y titularizar préstamos hipotecario residenciales. La
Hipotecaria es uno de los participantes mas activos en el financiamiento de hipotecas en
segmentos medios y bajos y cuenta con una red de distribucién de dos centros de colocacién
de préstamos, ubicados en San Salvador y Santa Ana y 54 colaboradores.

La Hipotecaria es 100% subsidiaria de La Hipotecaria (Holding), Inc. (La Hipotecaria Holding),
compaiiia constituida bajo las leyes de las Islas Virgenes Britanicas que, ademas de las
operaciones de hipotecas en El Salvador, Panama y Colombia, posee todas las acciones de
capital de otras compafiias dedicadas a reaseguros, asesorias financieras y desarrollo de
programas computacionales. Los principales accionistas de La Hipotecaria Holding son Grupo
ASSA, S.A. (Grupo ASSA) con 69.01%, Inversiones Americasa, S.A. con 16.98% e
International Finance Corporation (IFC) con 13.50%, entre otros.

Ademas de su inversiéon en La Hipotecaria Holding, Grupo ASSA es lider en el sector
asegurador panamefio y tiene también operaciones de seguros en Nicaragua, Costa Rica, El
Salvador y, préximamente, en Colombia; ademas de un banco universal en Nicaragua. A junio
2013, los activos de Grupo ASSA ascendieron a USD$1,789 millones y mantuvieron un
patrimonio contable de USD$721 millones.

EEFF en NIIF Gobierno Corporativo

e KPMG audité los EEFF de los Las practicas de gobierno corporativo de La Hipotecaria son adecuadas al tamafio de sus
cierres de  2008-2012  sin operaciones y acorde a su naturaleza de subsidiaria de Grupo ASSA. En este sentido, su
salvedades. o méaximo organo de direccion, la Junta Directiva (JD), comparte directores con otras

e Los EEFF, al 30 de junio de 2013, I . . . . - .

S ; ) subsidiarias del grupo. Lo anterior garantiza la uniformidad en la gestion de operaciones y la
son interinos y sin auditar. i o . .
e Los EEFF son preparados en transferencia de la experiencia de negocios dentro de las operaciones del grupo.

conformidad con las NIF y ]
presentados en doélares de  Estrategia

Estados Unidos. _ . _ - . , I ' . e
e El criterio de provisiones de las La estrategia de La Hipotecaria se dirige hacia el financiamiento hipotecario de viviendas con

NIIF considera el valor de las valores entre US$25 mil y US$120 mil. La mayor parte de los préstamos se otorga bajo la

ggre}n_tias y el 'comportamiento modalidad de descuento directo de planilla y con una garantia hipotecaria. En este sentido, la

historico de los prestamos. entidad cuenta con el personal, procesos y practicas adecuados para atender dicho segmento.
Ademas, la escala de sus operaciones le permite ofrecer soluciones de crédito &giles a sus
clientes. Esta es una de las principales ventajas competitivas de su modelo de negocios.

Gréfico 1. Rentabilidad Las hipotecas se encuentran colocadas, principalmente, en empleados del sector publico, del

mmmmm ROAA La Hipotecaria (El) gue destacan los gremios de salud, educacién y seguridad. Dichos sectores han mostrado,
%) el o w tradicionalmente, una adecuada estabilidad. Las politicas de otorgamiento de créditos de La
25 o5 Hipotecaria contemplan exigir una primera hipoteca sobre cada uno de sus préstamos;

mientras que los préstamos personales se otorgan Unicamente a aquellos clientes que
20 cuentan con una hipoteca con la entidad.

e ' Desempefio Financiero
! 10 Entorno Operativo Retador y de Bajo Crecimiento
0.5 5 En julio de 2013, Fitch disminuyé las calificaciones internacionales de El Salvador, con

Perspectiva Negativa. La disminucion de las calificaciones refleja el bajo desempefio

0 0 - . . P
2009 2010 2011 2012 Jun-13 macroeconomico de El Salvador, en comparacion a sus pares y a los persistentemente déficits
Fuente: La Hipotecaria, S.A. de C.V. y SSF flscales altos. El .baJo crem.rrlnlento econémico de I.EI Salvador resalta d.ebllldlades estrycturall?s,
incluyendo la baja competitividad del sector de bienes transables, bajos niveles de inversion,
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débiles indicadores de capital humano y una alta criminalidad. En este sentido, la agencia
prevé que el PIB de El Salvador crecera, en promedio, 1.9% entre 2013 y 2015.

La banca salvadorefia, por su parte, seguira destacando por sus elevados niveles liquidez y
capital. Esto derivado, en buena medida, del modesto crecimiento esperado del crédito (i.e.
menor a los dos digitos). El enfoque crediticio hacia consumo y la mejorada calidad de los
préstamos podrian sostener la evolucién positiva de las utilidades, puesto que los bancos
puedan gestionar su margen en un entorno de tasas de interés con cierta presion hacia el alza
y sobreponerse a las nuevas restricciones al cobro de algunas comisiones por servicios
bancarios.

La Hipotecaria

Durante el primer semestre del afio, La Hipotecaria realiz6 una titularizacion de su cartera por
hipotecaria en los mercados internacionales. Esta disminucion de activos, aunado a la
competencia en la colocacion de los créditos y al aumento en el costo local de los fondos,
impacta los indicadores de rentabilidad. Estos muestran una tendencia decreciente e inferior al
promedio de la industria bancaria (grafico 1). Las utilidades operativas de junio 2013 muestran
una reduccion interanual de 10.19%.

El principal factor en la disminucién de utilidades es la reduccion significativa de los ingresos
no financieros en el interanual (-6.9%), segun lo mencionado anteriormente. Esta disminucion
refleja el gasto en la constitucion del fideicomiso donde se registra la cartera titularizada. Fitch
no anticipa que el mismo sea recurrente en el corto plazo. No obstante, es muy probable que
la contribucién de los ingresos no financieros continle estrechandose. Esto debido a las
nuevas restricciones al cobro de comisiones por administracién y manejo de préstamos. Por
su parte, el margen de interés neto (MIN) permanece estable y no se anticipa que supere el
4% de activos productivos en el corto plazo.

Tabla 1. Desempefio Financiero

La Hipotecaria, S.A. de C.V. Sistema Bancario Nacional )

Jun-13 Dic-12Dic-11 Dic-10 Jun-13 Dic-12 Dic-11 Dic-10

Margen de Interés Neto 3.69 3.66 4.42 4.76 5.68 574 589 544
Ingresos No Financieros /

Ingresos Brutos 20.64 23.81 20.43 14.47 19.48 1790 17.23 18.34
Gastos No Financieros /

Ingresos Brutos 47.97 4459 3495 30.19 56.29 60.14 60.21 59.04
Gastos No Financieros /

Activos Promedio 2.12 2.05 185 1.6 3.75 3.98 4.06 3.73
Gasto en Provisiones /

Utilidad Op. Antes de Provisiones 12.61 12.43 13.06 19.47 40.14 44.26 55.47 77.19
ROAA 1.44 161 2.3 2.35 1.70 160 155 0.91
ROAE 12.44 13.62 18.9 19.4 1298 1234 1214 731

* Cifras Consolidadas

Fuente: La Hipotecaria, S.A. de C.V. y Superintendencia del Sistema Financiero de El Salvador

Los indicadores de eficiencia se mantendran en niveles adecuados. Fitch anticipa un deterioro
en la eficiencia operativa. Esto en la medida que los ingresos por intereses netos y
comisiones mantengan su lento crecimiento y si el volumen de gastos en publicidad y personal
de ventas (producto de la estrategia de expansioén crediticia de la entidad) continde creciendo.

El gasto en provisiones es bajo y la aplicacion de las NIIF impide un aumento significativo en
el mismo, dado el valor de las garantias y el buen comportamiento de la cartera. En este
sentido, la calificadora no prevé que este gasto sea superior al 15% de los ingresos operativos
en el horizonte previsible.

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

Fitch anticipa que la rentabilidad de La Hipotecaria se favorezca del crecimiento controlado en
cartera, el cual esta programado al cierre de 2013. No obstante, dicha rentabilidad
permanecerd en niveles inferiores a su promedio histérico. Los ingresos por intereses
aumentaran, en linea con el volumen de cartera en balance, aunque no se anticipan mejoras
en el modesto MIN. Por otro lado, la eficiencia operativa continuara estrechandose, debido a la
mayor demanda de recursos administrativos asociada al crecimiento de colocaciones. En
opinion de Fitch, las mejoras sustanciales en rentabilidad estan sujetas a un aumento
significativo en la contribucion de ingresos por comisiones, los cuales permitan absorber los
gastos operativos, al tiempo que complementen los margenes de intermediacion estrechos.

Administracion de Riesgos

La Hipotecaria mantiene un bajo apetito de riesgo y cuente con mecanismos de control y
seguimiento adecuados. La principal exposicién es al riesgo de crédito de sus colocaciones
hipotecarias. La calidad de los créditos se favorece por el mecanismo de cobro efectivo, el
cual es mediante descuento directo de planilla y de la buena seleccion de deudores. La
aprobacion de cada uno de los créditos requiere la firma de, al menos, dos miembros del
Comité de Créditos, el cual incluye, ademas del oficial de crédito, al Gerente General, Gerente
de Pais, Gerente de Crédito y Vicepresidente de Activos y Cobros. La seleccion de clientes se
beneficia también de una plataforma tecnolégica estandarizada para todas las operaciones de
crédito de La Hipotecaria Holding. Por su parte, el riesgo de mercado es moderado y el control
sobre el mismo es bueno; esto al favorecerse del cercano seguimiento permitido por el
volumen actual de negocios.

Riesgo de Crédito

Luego de la titularizaciéon de créditos hipotecarios por US$45 millones, en abril de 2013, la
cartera en balance presentdé una reduccién de 30.66% respecto a diciembre de 2012. No
obstante, la colocacion crediticia (incluyendo préstamos titularizados y cancelados) mantiene
su dinamismo, al mostrar un crecimiento anual de 9.38%. De esta forma, Fitch considera
factibles las proyecciones de mantener un ritmo de crecimiento en colocaciones cercano al
20% de La Hipotecaria.

La composicion de cartera permanece sin cambios. Un 91.19% se destina al financiamiento
hipotecario; mientras que el restante consiste en préstamos personales respaldados por una
segunda hipoteca. Los limites de financiamiento relativamente bajos (US$120 mil para
hipotecas residenciales y US$25 mil para créditos personales) se reflejan en una cartera
ampliamente diversificada. A junio 2013, los 20 mayores deudores representan un bajo 2.61%
de la cartera total (18.66% del capital). Ademas, la concentracion por empleador es adecuada,
puesto que los 20 mayores representan el 25.01% de la cartera total.

Reservas e Incobrables

La cartera de préstamos de La Hipotecaria mantiene una adecuada calidad, al beneficiarse del
descuento directo que respalda el 73.84% de los créditos. A junio 2013, la cartera con atrasos
mayores a 90 dias muestra una disminucién relevante en términos absolutos del 17.10%,
respecto a 2012. Sin embargo, la contraccion de cartera en balance, debido a la titularizacion,
resulta en un aumento en la proporcion de créditos en mora mayor a 90 dias (Jun/13: 3.06%,
Prom. 2008-2012: 2.29%). También destaca, en la calidad de cartera, el decreciente saldo de
adjudicaciones (-6.67% respecto a diciembre de 2012) y el bajo nivel de castigos (gréfico 2).

La Hipotecaria, S.A. de C.V.
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Gréafico 3. Instrumentos de Fondeo
Junio de 2013 vs. diciembre de 2012
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Fuente: La Hipotecaria, S.A. de C.V.

Gréafico 2. Deterioro de Préstamos

mmmmm Préstamos Vencidos / Préstamos Brutos (El)
Deterioro de Préstamos* / Préstamos Brutos Promedio (ED)

(%) Castigos / Préstamos Brutos Promedio (ED) (%)
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Fuente: La Hipotecaria, S.A. de C.V.
*Deterioro : A en Vencidos + A en Reestructurados + Adjudicaciones + Castigos, Indicador Negativo denota Mejora

La aplicacion de las NIIF resulta en un nivel bajo de reservas aplicadas contra resultados,
aunque La Hipotecaria, en el patrimonio, ha constituido reservas hasta por US$1.8 millones. Al
incluir estas dltimas, la cobertura de reservas es adecuada, al representar el 2.75% de la
cartera total y el 90.01% de la cartera en mora.

Otros Activos Productivos

El riesgo de crédito en otros activos productivos permanece en niveles moderados, aunque su
participacion dentro del balance ha aumentado. En junio 2013, estos activos representaron
hasta un 11.95% del total. Los depdsitos en bancos (7.55% de los activos) estan colocados en
bancos locales y son, en su mayoria, de disponibilidad inmediata, con un plazo promedio
inferior a un mes. El portafolio de inversiones (4.41% de activos) consiste, principalmente, en
bonos hipotecarios del tramo superior (serie A) del Décimo Primer Fideicomiso. La calidad
crediticia de dicha inversion es adecuada y cuenta con calificacion internacional de riesgo por
Fitch de ‘BB+, limitado por el Techo Pais de El Salvador. Fitch considera que dicha inversion
es factible, en caso de ser necesario. El portafolio se complementa por una inversiéon en una
compaiiia afiliada, equivalente al 0.23% de activos.

Riesgo de Mercado

El riesgo de mercado es controlado directamente por la Gerencia General con base en los
pardmetros definidos por la Junta Directiva. La principal exposicion es a tasa de interés, dado
su estrecho MIN. Aunque toda la cartera estd colocada a tasas variables, La Hipotecaria
enfrenta una fuerte competencia que limita su capacidad de ajustar sus tasas ante variaciones
en el costo de sus fondos. Estos Ultimos estan contratados, mayoritariamente (64.78%), a
tasas variables y referenciadas a tasas LIBOR.

Riesgo Operativo

La gestion de riesgo operativo se encuentra en desarrollo. Los controles de riesgos operativos
estdn bajo la responsabilidad de la administracion de cada &rea de negocio, quienes
presentan sus hallazgos a la Gerencia General. La Hipotecaria cuenta con un departamento
de Auditoria Interna, la cual es responsable de desarrollar e implementar las actividades para
mitigar estos riesgos, asi como de la elaboracion planes de contingencia ante los mismos.

Fondeo y Capital

La Hipotecaria mantiene un acceso a fondos adecuado para apoyar la expansién de sus
operaciones y financia su cartera de préstamos con titularizaciones de hipotecas, con
préstamos de entidades financieras y emisiones de deuda en el mercado local. Las lineas de
crédito son el pasivo mas importante dentro del balance (63.08% de pasivos) y son provistas
por siete entidades, donde participan bancos de primera linea y entidades multilaterales. La

La Hipotecaria, S.A. de C.V.
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adquisicion de la mayoria de estos créditos supone una pignoracion del 79.19% de la cartera
hipotecaria, mientras que solamente uno de estos préstamos cuenta con fianza solidaria de
Grupo ASSA.

La estructura pasiva incluye una emision de Papel Bursati menores de un afio (PB) y un
programa de Certificados de Inversién a largo plazo (Cl), con vencimientos de 2014 y 2015. La
participacion de éstos es del 29.66% y 4.75% de los pasivos, respectivamente; el monto
autorizado por la SSF para ambos programas es de US$65 millones. Las emisiones vigentes
de PB cuentan con una fianza solidaria de Grupo ASSA; aunque La Hipotecaria se encuentra
en proceso de inscripcion de un programa de PBs con el crédito general de la entidad. Por su
parte, los Cl se emiten en tres tramos: uno con fianza solidaria de Grupo ASSA, otro con
garantia de cartera hipotecaria de al menos 125% de la emision y otro sin garantia especifica.

En 2013, La Hipotecaria efectud una titularizacion de cartera hipotecaria por US$45 millones,
cuyos fondos se destinaron a la amortizacién de los préstamos por pagar (grafico 3). Dicha
titularizacion se emite fuera de balance por fideicomisos independientes, sin recurso de
sustitucién y sin recurso contra La Hipotecaria.

La gestién de activos y pasivos se favorece de la predictibilidad del vencimiento del fondeo, lo
gue permite una programacion precisa del pago de sus obligaciones. Por otro lado, La
Hipotecaria tiene un descalce significativo, debido a que su principal activo (cartera
hipotecaria) esta comprometido a largo plazo, mientras que sus principales fuentes de recurso
(préstamos por pagar y emisiones de deuda) estan contratados a corto, mediano y largo plazo.
Sin embargo, la titularizacién recurrente de su cartera hipotecaria permite reducir el plazo de la
misma hasta 25.86 meses y mitiga, parcialmente, dicho descalce.

Tabla 2. Principales Caracteristicas de Emisiones

Denominacién Tipo de Moneda Monto Plazo Garantia Series
Instrumento Autorizado
(Millones)
- 360 dias e Fianza Solidaria de 9,10,11,13,19,20,21,22,23,24,25,
PBLHIPO2 Papel Bursatil US$ 35.0 por tramo Grupo ASSA 26,27.28.29.30, 31
- 360 dias . )
&3 s ‘.
PBLHIPO3 Papel Bursatil uss$ 35.0 por ramo * Sin Garantia Especifica n.d.
. . . 1’213
CILHIPOL Certificacion de <o 200 Dezalo 7 FanzasoldaradeGrupo ASSA
Inversién . afios  °® artera Hipotecaria

Sin Garantia Especifica

Fuente: La Hipotecaria, S.A. de C.V., *En proceso de inscripcién ante la SSF

Gréfico 4. Patrimonio / Activos Capital

(%) ®La Hipotecaria ® Sistema Bancario

s La capitalizacién de La Hipotecaria es buena y denota una capacidad de absorcién de
135

pérdidas adecuada. A junio 2013, el indicador de patrimonio sobre activos es de un razonable

1212 11.21%, pese al pago de dividendos por US$3.7 millones. El patrimonio incluye reservas para
12 US$1.8 millones que serian utilizadas para respaldar pérdidas crediticias, aunque el escenario
11.5 base de Fitch no prevé pérdidas superiores a las reservas y garantias existentes. En este
1 sentido, la agencia anticipa que la posicidon patrimonial seguird buena en el corto plazo, al
105 beneficiarse de un controlado crecimiento de activos y un adecuado ritmo de acumulacion de

10

2009 2010 2011 2012 Jun-13 utilidades.

Fuente: La Hinotecaria. S.A. de C.V. v SSF
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La Hipotecaria, S.A. de C.V.

Estado de Resultados

(miles de USD) 30jun 2013 31 dic 2012 31dic 2011 31 dic 2010 31 dic 2009 31 dic 2008
6 Meses Cierre Fiscal  Cierre Fiscal Cierre Fiscal Cierre Fiscal Cierre Fiscal

1. Ingresos por Intereses sobre Préstamos 3,638.5 7,381.7 6,666.3 6,393.5 6,400.6 5,790.5
2. Otros Ingresos por Intereses 120.6 4.3 3.1 16.0 21.7 58.2
3. Ingresos por Dividendos n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
4. Ingreso Bruto por Intereses y Dividendos 3,759.1 7,386.1 6,669.4 6,409.5 6,422.4 5,848.7
5. Gastos por Intereses sobre Depésitos de Clientes 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
6. Otros Gastos por Intereses 1,844.3 3,616.1 2,770.6 2,522.6 3,121.6 3,788.2
7. Total Gastos por Intereses 1,844.3 3,616.1 2,770.6 2,522.6 3,121.6 3,788.2
8. Ingreso Neto por Intereses 1,914.8 3,770.0 3,898.7 3,886.9 3,300.8 2,060.5
9. Ganancia (Pérdida) Neta en Venta de Titulos

Valores y Derivados n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
10. Ganancia (Pérdida) Neta en Otros Titulos Valores n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
11. Ganancia (Pérdida) Neta en Activos a Valor

Razonable a través del Estado de Resultados n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
12. Ingreso Neto por Seguros n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
13. Comisiones y Honorarios Netos 548.9 965.9 694.3 599.0 839.1 1,205.3
14. Otros Ingresos Operativos (50.8) 212.0 306.5 58.8 79.5 39.9
15. Total de Ingresos Operativos No Financieros 498.1 1,177.9 1,000.8 657.8 918.7 1,245.2
16. Gastos de Personal 385.0 783.0 592.7 405.6 472.2 628.0
17. Otros Gastos Operativos 772.4 1,423.1 1,119.9 966.5 730.9 1,140.1
18. Total Gastos Operativos 1,157.4 2,206.1 1,712.6 1,372.1 1,203.2 1,768.0
19. Utilidad/Pérdida Operativa Tomada como

Patrimonio 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
20. Utilidad Operativa antes de Provisiones 1,255.5 2,741.8 3,186.9 3,172.6 3,016.3 1,5637.7
21. Cargo por Provisiones para Préstamos 158.4 340.7 416.3 617.8 373.7 158.9
22. Cargo por Provisiones para Titulos Valores y Otros

Préstamos n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
23. Utilidad Operativa 1,097.1 2,401.1 2,770.6 2,554.8 2,642.6 1,378.8
24, Utilidad/Pérdida No Operativa Tomada como

Patrimonio n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
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 la Deuda 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 1,097.1 2,401.1 2,770.6 2,554.8 2,642.6 1,378.8
30. Gastos de Impuestos 310.2 671.9 650.2 546.4 643.0 336.7
31. Ganancia/Pérdida por Operaciones

Descontinuadas n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
32. Utilidad Neta 786.9 1,729.2 2,120.4 2,008.4 1,999.5 1,042.1
33. Cambio en Valor de Inversiones Disponibles para la

Venta n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
34. Revaluacién de Activos Fijos 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
35. Diferencias en Conversion de Divisas 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
36. Ganancia/Pérdida en Otros Ingresos Ajustados

(OlA) (34.1) 0.0 0.0 0.0 295.6 (190.6)
37. Ingreso Ajustado por Fitch 752.8 1,729.2 2,120.4 2,008.4 2,295.1 851.5
38. Nota: Utilidad Atribuible a Intereses Minoritarios n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
39. Nota: Utilidad Neta Después de Asignacién a

Intereses Minoritarios 786.9 1,729.2 2,120.4 2,008.4 1,999.5 1,042.1
40. Nota: Dividendos Comunes Relacionados al

Periodo 0.0 0.0 0.0 4,600.0 1,500.0 0.0
41. Nota: Dividendos Preferentes Relacionados al

Periodo 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0

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

Balance General

(miles de USD) 30 jun 2013 31 dic 2012 31dic 2011 31dic 2010 31 dic 2009 31 dic 2008
6 Meses  Cierre Fiscal Cierre Fiscal Cierre Fiscal Cierre Fiscal Cierre Fiscal

Activos

A. Préstamos
1. Préstamos Hipotecarios Residenciales 70,698.0 104,462.6 86,835.3 76,384.9 71,031.1 71,262.0
2. Otros Préstamos Hipotecarios n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
3. Otros Préstamos al Consumo/Personales 5,073.3 4,816.2 4,709.0 6,343.3 7,949.7 8,964.7
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 Vencidos 287.4 278.7 263.3 362.9 213.3 123.9
7. Préstamos Netos 75,484.0 109,000.1 91,281.0 82,365.3 78,767.4 80,102.9
8. Préstamos Brutos 75,771.3 109,278.8 91,544.3 82,728.3 78,980.8 80,226.7
9. Nota: Préstamos Vencidos incluidos arriba 2,319.1 2,797.4 2,313.2 2,371.1 2,132.7 645.9
10. Nota: Préstamos a Valor Razonable incluidos arriba 90,242.2 116,635.4 91,631.4 77,201.2 79,132.1 79,247.3

B. Otros Activos Productivos
1. Préstamos y Operaciones Interbancarias 7,141.7 3,230.6 2,606.4 3,005.0 2,261.5 2,742.9
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 del Estado 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 3,954.7 0.0 0.0 0.0 223.4 236.3
6. Titulos Valores Mantenidos al Vencimiento n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
7. Inversiones en Empresas Relacionadas 219.3 29.4 11.4 11.4 11.4 11.4
8. Otros Titulos Valores n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
9. Total Titulos Valores 4,174.0 29.4 11.4 11.4 234.7 247.7
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 86,799.7 112,260.2 93,898.8 85,381.7 81,263.7 83,093.4

C. Activos No Productivos
1. Efectivo y Depésitos en Bancos 5,783.6 1,859.0 2,123.8 1,407.0 1,282.1 1.2
2. Nota: Reservas Obligatorias incluidas arriba n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
3. Bienes Adjudicados 504.6 540.6 637.1 409.2 311.6 217.7
4. Activos Fijos 179.8 154.0 173.4 210.9 270.8 342.6
5. Plusvalia 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
6. Otros Intangibles 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
7. Activos por Impuesto Corriente 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
8. Activos por Impuesto Diferido 81.9 82.6 64.6 90.7 0.0 0.0
9. Operaciones Descontinuadas 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
10. Otros Activos 1,304.2 810.9 855.9 917.1 817.0 622.0
11. Total Activos 94,653.7 115,707.3 97,753.5 88,416.7 83,945.1 84,276.9

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

Balance General

(miles de USD) 30jun 2013 31dic 2012 31dic 2011 31dic 2010 31 dic 2009 31 dic 2008
6 Meses Cierre Fiscal Cierre Fiscal Cierre Fiscal Cierre Fiscal Cierre Fiscal

Pasivos y Patrimonio
D. Pasivos que Devengan Intereses

1. Depositos en Cuenta Corriente 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
2. Depésitos en Cuenta de Ahorro 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
3. Depésitos a Plazo 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
4. Total Depésitos de Clientes 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
5. Depésitos de Bancos 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
6. Repos y Colaterales en Efectivo 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
7. Otros Depositos y Obligaciones de Corto Plazo 36,836.0 44,562.0 53,985.8 37,815.9 46,680.3 58,351.5
8. Depositos Totales, Mercados de Dinero y Obligaciones

de Corto Plazo 36,836.0 44,562.0 53,985.8 37,815.9 46,680.3 58,351.5
9. Obligaciones Senior a méas de un Afio 45,089.4 55,354.7 30,179.8 38,203.1 25,377.3 10,000.0
10. Obligaciones Subordinadas 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
11. Otras Obligaciones 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
12. Total Fondeo a Largo Plazo 45,089.4 55,354.7 30,179.8 38,203.1 25,377.3 10,000.0
13. Derivados 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
14. Obligaciones Negociables 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
15. Total Fondeo 81,925.4 99,916.6 84,165.6 76,019.0 72,057.6 68,351.5

E. Pasivos que No Devengan Intereses

1. Porcién 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 2,115.2 2,230.4 1,756.9 1,787.1 1,785.2 8,118.2
10. Total Pasivos 84,040.6 102,147.0 85,922.5 77,806.0 73,842.8 76,469.7

F. Capital Hibrido
1. Acciones Preferentes y Capital Hibrido Contabilizado

como Deuda 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
2. Acciones Preferentes y Capital Hibrido Contabilizado

como Patrimonio 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0

G. Patrimonio

1. Capital Comun 10,613.1 13,560.3 11,831.1 10,610.7 10,102.3 7,807.2
2. Interés Minoritario 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
3. Reservas por Revaluacién de Titulos Valores 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
4. Reservas por Revaluacién de Posiciéon en Moneda

Extranjera 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
5. Revaluacion de Activos Fijos y Otras Acumulaciones OIA 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
6. Total Patrimonio 10,613.1 13,560.3 11,831.1 10,610.7 10,102.3 7,807.2
7. Total Pasivos y Patrimonio 94,653.7 115,707.3 97,753.5 88,416.7 83,945.1 84,276.9
8. Nota: Capital Base segun Fitch 10,531.1 13,477.7 10,519.9 10,102.3 10,102.3 7,807.2

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

Resumen Analitico

30 jun 2013 31 dic 2012 31 dic 2011 31 dic 2010 31 dic 2009 31 dic 2008
6 Meses Cierre Fiscal Cierre Fiscal Cierre Fiscal Cierre Fiscal Cierre Fiscal

A. Indicadores de Intereses

1. Ingresos por Intereses sobre Préstamos / Préstamos Brutos Prom. 7.29 7.41 7.65 7.91 8.04 7.74
2. Gastos por Int. sobre Depésitos 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 7.24 7.16 7.44 7.69 7.82 7.44
4. Gastos por Intereses / Pasivos que Devengan Intereses Prom. 3.94 3.90 3.46 341 4.45 5.52
5. Ingreso Neto por Intereses / Activos Productivos Promedio 3.69 3.66 4.35 4.66 4.02 2.62
6. Ing. Neto por Int. — Cargo por Prov. para Préstamos / Activos Prod.
Prom. 3.38 3.33 3.88 3.92 3.56 2.42
7. Ing. Neto por Int. — Dividendos de Acciones Preferentes / Act. Prod.
Prom. 3.69 3.66 4.35 4.66 4.02 2.62
B. Otros Indicadores de Rentabilidad Operativa
1. Ingresos No Financieros / Ingresos Brutos 20.64 23.81 20.43 14.47 21.77 37.67
2. Gastos No Financieros / Ingresos Brutos 47.97 44.59 34.95 30.19 28.51 53.48
3. Gastos No Financieros / Activos Promedio 2.12 2.05 1.84 1.59 1.43 2.22
4, Utilidad Operativa antes de Provisiones / Patrimonio Promedio 19.85 21.60 28.40 30.63 33.68 23.63
5. Utilidad Operativa antes de Provisiones / Activos Totales Prom., 2.30 2.55 3.42 3.68 3.59 1.93
6. Prov. para Préstamos y Titulos Valores / Util. Oper. antes de Prov. 12.61 12.43 13.06 19.47 12.39 10.33
7. Utilidad Operativa / Patrimonio Promedio 17.34 18.92 24.69 24.67 29.51 21.19
8. Utilidad Operativa / Activos Totales Promedio 2.01 2.24 2.98 2.96 3.14 1.73
9. Impuestos / Utilidad antes de Impuestos 28.28 27.98 23.47 21.39 24.33 24.42
10. Utilidad Operativa antes de Provisiones / Activos Ponderados por
Riesgo 5.06 4.50 3.40 3.72 3.72 191
11. Utilidad Operativa / Activos Ponderados por Riesgo 4.42 3.94 2.95 3.00 3.26 1.72
C. Otros Indicadores de Rentabilidad
1. Utilidad Neta / Patrimonio Promedio 12.44 13.62 18.90 19.39 22.33 16.02
2. Utilidad Neta / Activos Totales Promedio 1.44 1.61 2.28 2.33 2.38 131
3. Ingreso Ajustado por Fitch / Patrimonio Promedio 11.90 13.62 18.90 19.39 25.63 13.09
4. Ingreso Ajustado por Fitch / Activos Totales Promedio 1.38 1.61 2.28 2.33 2.73 1.07
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 3.17 2.84 2.26 2.36 2.47 1.30
7. Ingreso Ajustado por Fitch / Activos Ponderados por Riesgo 3.03 2.84 2.26 2.36 2.83 1.06
D. Capitalizacion
1. Capital Base segun Fitch / Activos Ponderados por Riesgo n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
3. Patrimonio Comun Tangible / Activos Tangibles 11.14 11.65 12.04 11.91 12.03 9.26
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 11.21 11.72 12.10 12.00 12.03 9.26
8. Dividendos Pagados y Declarados en Efectivo / Utilidad Neta 0.00 0.00 0.00 229.04 75.02 0.00
9. Dividendos Pagados y Declarados en Efectivo / Ingreso Ajustado
por Fitch 0.00 0.00 0.00 229.04 65.36 0.00
10. Dividendos en Efectivo y Recompra de Acciones / Utilidad Neta 00.0 0.00 0.00 229.04 75.02 0.00
11. Utilidad Neta — Dividendos en Efectivo / Patrimonio Total 14.95 12.75 17.92 (24.42) 4.94 13.35
E. Calidad de Activos
1. Crecimiento del Activo Total (18.20) 18.37 10.56 5.33 (0.39) 11.93
2. Crecimiento de los Préstamos Brutos (30.66) 19.37 10.66 4.74 (1.55) 15.72
3. Préstamos Vencidos / Préstamos Brutos 3.06 2.56 2.53 2.87 2.70 0.81
4. Reservas para Préstamos Vencidos / Préstamos Brutos 0.38 0.25 0.29 0.44 0.27 0.15
5. Reservas para Préstamos Vencidos / Préstamos Vencidos 12.39 9.96 11.38 15.31 10.00 19.18
6. Préstamos Vencidos — Reservas para Préstamos Vencidos /
Patrimonio 19.14 18.57 17.33 18.93 19.00 6.69
7. Cargo por Provisién para Préstamos / Préstamos Brutos Promedio 0.32 0.34 0.48 0.76 0.47 0.21
8. Castigos Netos / Préstamos Brutos Promedio 0.30 0.33 0.59 0.58 0.36 0.12
9. Préstamos Vencidos + Act. Adjudicados / Préstamos Brutos + Act.
Adjud. 3.70 3.04 3.20 3.34 3.08 1.07
F. Fondeo
1. Préstamos / Depositos 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. Depdsitos de Clientes / Total Fondeo excluyendo Derivados 0.-0 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

Fuente: La Hipotecaria, S.A. de C.V.
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substituto de la informacion elaborada, verificada y presentada a los inversores por el emisor y sus agentes en relacion con
la venta de los titulos. Las calificaciones pueden ser modificadas, suspendidas, o retiradas en cualquier momento por
cualquier razén a sola discrecién de Fitch. Fitch no proporciona asesoramiento de inversion de cualquier tipo. Las
calificaciones no son una recomendacién para comprar, vender o mantener cualquier titulo. Las calificaciones no hacen
ningn comentario sobre la adecuacién del precio de mercado, la conveniencia de cualquier titulo para un inversor
particular, o la naturaleza impositiva o fiscal de los pagos efectuados en relacion a los titulos. Fitch recibe honorarios por
parte de los emisores, aseguradores, garantes, otros agentes y originadores de titulos, por las calificaciones. Dichos
honorarios generalmente varian desde USD1.000 a USD750.000 (u otras monedas aplicables) por emisién. En algunos
casos, Fitch calificara todas o algunas de las emisiones de un emisor en particular, o emisiones aseguradas o garantizadas
por un asegurador o garante en particular, por una cuota anual. Se espera que dichos honorarios varien entre USD10.000
y USD1.500.000 (u otras monedas aplicables). La asignacién, publicacién o diseminacion de una calificacion de Fitch no
constituye el consentimiento de Fitch a usar su nombre como un experto en conexién con cualquier declaracion de registro
presentada bajo las leyes de mercado de Estados Unidos, el “Financial Services and Markets Act of 2000” de Gran
Bretafia, o las leyes de titulos y valores de cualquier jurisdiccion en particular. Debido a la relativa eficiencia de la
publicacién y distribucion electronica, los informes de Fitch pueden estar disponibles hasta tres dias antes para los
suscriptores electronicos que para otros suscriptores de imprenta.
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