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Emisor: Fondo Social para la Vivienda
Prospecto de Emision
Monto de la Emisién: US $100, 000,000.00

PRINCIPALES CARACTERISTICAS

DENOMINACION: CIFSV16

CLASE DE VALOR: Certificados de inversion, representados
por anotaciones electrénicas de valores en cuenta.
VALOR MINIMO Y MULTIPLO DE CONTRATACION: tas
anotacdiones electrénicas de valores en cuenta serdn de un
valor de cien ddlares de los Estados Unidos de América (US
$100.00) y muitiplos de contratacién de cien ddlares de
ios Estados Unidos de América (US $100.C0).
PLAZO: Desde 1 hasta 30 afos contados a partir de la
fecha de su colocacion.

FORMA DE PAGO DE CAPITAL: El capital podrd ser
amortizado mensual, trimestral, semestral, anualmente &
pagado al vencimiento; a partir de ia fecha de colocacion.
FORMA DE PAGO DE INTERESES: 1 0s intereses se podran
pagar mensual, trimestral, semestral o anualmente; a partir
de |a fecha de colocacion.

GARANTIAS DE LA EMISION: Cada uno de los tramos
de los certificados de inversidn representados por
anotaciones electrénicas de valores en cuenta, estaran
garantizados en al menos un 150% de su monto emitido
vigente, con cartera de préstamos hipotecarios categoria
“a" libres de gravamen a favor del Fondo Social para la
Vivienda.

TASA DE INTERES: Podra ser fija o variable, con base al
ano calendario. Cuando sea variable, se podra tomar coma
base para el calculo de la tasa de interés, fa TIBP a cualquiera
de los plazos publicados mas una sobretasa no menor a
0.10%, o la tasa LIBOR a cualquiera de los plazos publicados
mas una sobretasa no menor a 0.10%, la cual se mantendra
vigente durante el plazo de la emisién.

DESTINO DE LOS RECURSOS: Los fondos que se abtengan
por la negociacién de esta emision seran invertidos por el
Fondo Sacial para la Vivienda para financiar operacianes
activas a corto, mediano y largo plazo.

- CASA DE CORREDORES DE BOLSA:

Scotia Inversiones, 5.A. de C.V.,

AGENTE ESTRUCTURADOR:

ficios Generales Bursatiles, S.A. de C.V.
CLASIFICACION DE RIESGO:

Equitibrium “A+" para todos los tramos que emita.
Fitch Centroamerica “AA-" para todos los tramos gue
:éfnit_a.-

RAZONES LITERALES

. “La inscripcian de la emision en la Bolsa, no implica

certificacion sobre la catidad del valor o {a solvencia del
emisor’;

. “Los valores objeto de esta oferta se encuentran asentados
en el Registro Pdblico Bursatil de la Superintendencia de
Valores. Su registro no implica certificacion sobre la calidad
del valor o la solvencia del emisor”;

. "5 responsabilidad del inversionista leer la informacion gue
contiene aste prospecto”

AUTORIZACIONES

AUTORIZACIONES DEL EMISOR

Acuerdo de Junta Directiva de Fondo Secial para la Vivienda,
tomado en sesidn No. 1D-06/94 de fecha 14 de marzo de
1994, para inscribir a la institucion como emisora de valores
en la Bolsa de Valores y registrarla en el Registro Pablico
Bursatil de |la-Superintendencia. del Sistema Financiero.

Acuerdo de la inscripcidon como Institucidn Emisora de
Valores tomado par la Junia Directiva de la Sociedad Bolsa
de Valores de £l Salvador, S.A. de C.V. en sesién nimerg
ID-08/94, celebrada el dia 19 de abril de 1994.

Acuerdo del Asientc Registral en el Registro Especial de
Emisores de Valores del Registro Pdblico Bursatdl que llevaba
la Superintendencia del Sistema Financiero, tomado en
sesién de Consejo Directivo ndmero CD-44/94, celebrado
el dia 7 de septiembre de 1994,

AUTORIZACIONES DE ESTA EMISION

Aprobacién de la presente emisidn por la funta Directiva
de Fondo Social para la Vivienda, en punto VI} del acta
No. JD-192/2010 de fecha 10 de noviembre de 2010.

Acuerdo de inscripcdn de [a Bolsa de Valores de El Salvador,
S.A. de C.V, de la presente emisién otorgada en sesidn de
Junta Directiva No. JD-17/2010 de fecha 14 de diciembre
de 2010.

Autarizacion de asiento registral en el Registro Piblice
Bursatil que lleva la Superintendencia de Valores, tomado
en sesion de Consejo Directivo nlimero CD-02/2011 de
fecha 27 de enero de 2011,
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[ MENSAJE DEL
PRESIDENTE

San Salvador, Julio de 2011

_Sefores_|nversionistas:

e complace dirigirme a ustedes por medio de este prospecto, para mostrarles las
principales caracteristicas de-la emisidn de Certificados de Inversién del Fondo Social para la Vivienda;
CIFSV16, por un monto de CIEN MILLONES Dt DOLARES DE LOS ESTADOS UNIDOS DE AMERICA,
la cual ha sido autorizada por la Bolsa de Valores de El Salvador y la Superintendencia de Valores.

Los Certificados de Inversion del Fondo Social para la Vivienda, tienen como unico objetivo, la
obtencion de los recursos necesarios para continuar con las programas de otorgamiento de crédito
que desarrolla la Institucién y que contribuyen grandemente a la solucién del problema habitacional
de los trabajadores y sus grupos familiares, noble misién en fa cual nos acompanian ustedes como
inversionistas al adguirir estos titulos.

La emision de Certificados de [nversién que les estamos presentando cuentan con el respaldo de una
Institucian solida y de gran credibilidad tanto interna como externamente, como puede comprobarse
por medio de las clasificaciones de riesgo otorgadas por FITCH CENTROAMERICA S.A. y EQUILIBRIUM
S.A. DE C.V, que le han otorgado la clasificacién de AA- y A+ respectivamente.

Le agradecemos de antemano la confianza depaositada en nuestra institucion.

Atentamente,

N ‘
it )
José Tends Chév v Rués

Presidente y Dirdctor Ejecutivo







[I HISTORIALY
DATOS DEL EMISOR

DENOMINACION

Fondo Social para la Vivienda es una Institucion de
Crédito Auténoma, de Derecho Pdblico, con
personalidad juridica. Nacié como un programa de
sequridad social en el que participan el Estado, los
Patronos y los Trabajadores.

OBJETIVO LEGAL
Su objetivo legal es contribuir a la solucién del

Tomo No.369 del 13 de diciembre de 2005. En la
que se adiciond al Art. 11 los dos incisos siguientes;
“Los trabajadores que no amortizan su crédito
mediante descuentos en planilla gozaran también de
los beneficios establecidos en el inciso anterior,
debiendo cancelar al Fondo la correspondiente cuota
de amortizacidn dentro de los primero 3 dias habiles
siguientes a su fecha de vencimiento” y “Lo dispuesto
en los anteriores incisos no afectara en ningln caso

problema habitacional de Tos frabajadares,
proporciondndoles los medios adecuados para la
adquisicion de viviendas comodas, higiénicas y seguras.

la calificacion crediticia del trabajador”.

MISION
Financiar agil v eficientemente soluciones

Jodos los trabajadores afiliados a los Sistemas de
Ahorro para Pensiones, tanto Publico como Privado
pueden optar a solicitar un crédito para vivienda a
través del FSV.

ANTECEDENTES

Creada por Decreto Legislativo No. 328 del 17 de
Mayo de 1973, Publicado en Diario Oficial No.104,
Tomo 239 del 6 de Junio de 1973,

Reforma al Reglamento Bésico de la Ley del Fondo
Sacial para la Vivienda mediante Decreto Legislativo
No. 72 del 19 de septiemnbre del afio 2003. Pubiicado
en el Diario Oficial No. 209, Tomo No. 361 del 10 de
noviembre de 2003, Adiciondndose al Art. 3, las letras
¢), d) y e) de la siguiente manera: “c) Los trabajadores
afiliados al Sistema de Pensiones Publico y al Sistema

de Aharro para Pensiones, siempre y cuando perciban

ingresos permanentes y comprobables, d} Los
. trabajadores independientes que no dependen de un
‘patrono, siempre y cuando perciban ingresos
“permanente y comprobables, e) Los trabajadores que
‘tengan ingresos permanentes y comprobables” y
sustituyéndose el Art. 4 por ef siguiente “El régimen
- del Fondo no sera ain aplicable a los trabajadores
- gue no perciban ingresos permanentes y
scomprobables”

eforma al Reglamento Bésico de la Ley del Fondo
-Socdial para la Vivienda mediante Decreto Legislativo
-No. 111 del 19 de noviembre del afo 2005. Publicado
‘el Diario Oficial No. 232,

habitacionales en condiciones crediticias favorables
y sostenibles satisfaciendo fa necesidad social de los
trabajadores y otros grupos poblacionales, para
contribuir a elevar el nivel de vida de nuestros clientes,
y reducir el déficit habitacional.

VISION

Ser lider en el financiamiento de soluciones
hahitacionales, ofreciendo opciones innovadoras que
satisfagan las necesidades de los clientes;
comprometida con su funcién social y manteniendo
un posicionamiento financiero sostenible.

DESTINO DE LOS RECURSOS -

Para el cumplimiento adecuado de sus fines, el “Fonde”
realizara, de manera principal, toda accidn que tienda
a proveer a los trabajadores, de viviendas o
habitaciones comodas, higiénicas y seguras; con tal
fin sus recursos se destinaran principalmente al
otorgamiento de créditos a los trabajadores con
destino a:

a) La Adquisicion en propiedad de viviendas o
habitaciones;

b} Construccidn, reparacicn, ampliacién o mejoras
de viviendas o habitaciones;

¢) La adquisicién de inmuebles para la construccion
de viviendas e instalacidn de servicios de agua potable
y saneamiento;

d) Refinanciamiento de deudas contraidas por
cualquiera de los conceptos anteriores.




FUENTES DE RECURSOS FINANCIEROS PARA LA INSTITUCION
Los recursos del FSV estan constituidos por:

a} Un subsidio inicial del Estado, de DOS MILLONES OCHOCIENTOS CINCUENTA Y SIETE: _ME
CIENTO CUARENTA Y DOS CON OCHENTA Y SEIS CENTAVQS de ddlares de fos Estadas Unrdo_
de América (US$ 2,857,142.86) y otro aporte de TRES MILLONES SETECIENTOS SETENTA?
OCHO MIL DOSCIENTOS OCHENTA Y CINCO CON SETENTA Y UN CENTAVQS de dolaresde
los Estados Unidos de América (US$ 3,778,285.71) recibido en 1995.

b} Cotizaciones de patronos y trabajadores recibidas desde su fundacién hasta el 30 de Abril de

1998, las cuales estan registradas en Cuentas Individuales a favar de estos Ultimos, las
cotizaciones fueron suspendidas por la entrada en vigencia del nuevo Sistema de Ahorro para
Pensicnes.
Estos son devueltos en los siguientes casos:
I. Los trabajadores que permanezcan en el Sistema Piblico de Pensiones, al presentarse la
causal de devolucién (Invalidez, Jubifacidn o Fallecimiento), sus cotizaciones e intereses les
serdn devueltos a ellos o, en el tltimo caso, a sus beneficiarios,
ii. A los trabajadores incorporados al Sistema Privado de Pensiones, al presentarse la causal -
de devolucidn, sus cotizaciones e intereses les serdn entregados por medio de un certificado
de depbsito gue se hara efectivo para la Institucidn Administradora de Fondos de Pensiones ©

que manejela cuenta individual del trabajador, con-el fin de que estos fondos incrementen - =~ =

el ahorro para su retiro. '

Estos depdsitos ganan, a partir de Diciembre del 2000, el 0.5% de interés anual y son

capitalizables anualmente y revisados periddicamente.

¢) Emisiones de Certificados de Inversién a 25 afios plazo, con una tasa de interés igual a la Tasas
de Interés Basica Pasiva (TIBP) a 180 dias mas 1.00%, adguiridas por los Fondos de Pensiones
Privados entre 1998 y 2004, conforme Art. 223 de la Ley SAP (derogado en septiembre de
2006,

d) Las utilidades netas que obtenga como resultado de sus operaciones.

e} Otros ingresos que obtenga a cualquier titulo.




[I[I ESTRUCTURA
ORGANIZATIVA

Fecha do vigencla: 16 de febrero de 2011
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ASAMBLEA DE GOBERNADORES

Autaridad suprema del Fondo Social para la Vivienda,
integrada por el Ministro de Obras Piblicas, Ministro
de Trabajo y Previsién Social, Ministro de Hacienda y
Ministro de Economia; dos gobernadores
representantes del sector patronal” y dos gobemadores
representantes del sector laboral®.

El Ministro de Obras Puablicas serd el Presidente de la
Asambiea de Gobernadores; en su defecto, el Ministro
de Trabajo y Prevision Social,

JUNTA DIRECTIVA

Integrada por cinco miembros: un director nombrado
por el Presidente de la Republica”, un director a
propuesta de los Gobernadores del Sector Patronal,
un director a propuesta de los Gobernadores dei
Sectar Laboral y dos directores a propuesta de los
Gobernadores representantes del Sector Publico™.

PRESIDENCIA Y DIRECCION EJECUTIVA
Estara a cargo del Director Ejecutivo, quien ejercerd
la representacion legal del Fondo Social para la
Vivienda.

Cotresponde al Gerente:
a}  Ejercer la jefatura superior de las dependendias
y del personal del Fondo Social para |
Vivienda,
b)  Autoriza los balances, estados financieros
informes y ademas asuntos que’ deban_
someterse a la Junta Directiva, y presentarl
oportunamente al Director EjECUtIVO par SuU-
ulterior tramitacion.
<)  Proponer al Director Ejecutivo el
nombramiento, suspension y remocién.d
personal de empleados. _
d)  Ejercer fas demsds atribuciones que le confieran .
esta ley, los reglamentos y otras disposic

CONSEJO DE VIGILANCIA o
Tiene a su cargo la supervision de la correcta aplicad

de la Ley, sus Reglamentos y los Acuerdos
Resoluciones de la Asamblea de Gobernadores yJunta
Directiva.

Ejecuta fas disposicicnes de lunta Directiva, supervisa
y coordina todas las actividades de la Institucién, para
io cual cuenta con el apoyo de la Gerencia General.

GERENCIA GENERAL

Estard a cargo de un Gerente General el cual
responderd ante el Director Ejecutivo y la Junta
Directiva, de! eficiente y correcto funcicnamiento de
la administracion del Fendo Social para la vivienda.

El consejo estard integrado por cuatro Miembros,
quienes duraran en sus cargos dos anos, y estard
integrado de [a siguiente manera: Uno electo por el
sector-patronal,-uno electopor el sectorlaboral y dos
nombrados por el Poder Ejecutivo’™

/'t Por cada gobernador representante del sector patranal habid un gobernadoer suplente, designada de Ia misma forma que ¢l propietario.
/2 Por cada gohemnador representanta del sector laboral habrd un gobernador suptente, designada de la misma forma que el propistario.
/3 El director nombrado por el Presidente de fa Repidblica serd ¢l Presidente de la Junta Directiva y Directar Ejecutive del Fondo Secial para fa Vivienda.

/4 Por cada director picpietaria hay un director suplente.
/5 Uno en el ramo de Obras Piiblicas y otro en el Ramo de Trabajo y Previsién Sodal.



[V NOMINA DE LOS
PRINCIPALES ORGANOS
INSTITUCIONALES

ASAMBLEA DE GOBERNADORES

SECTOR PUBLICO

Sr. Gerson Martinez
Ministro de Obras Pdblicas

Sr. Humberto Centeno Najarro
Ministro de Trabajo y Previsién Social

Dr. Hector Dada Hirezi
Ministro de Fconomia

Lic. Carlos Enrigue Caceres Chavez
Ministro de Hacienda
SECTOR PATRONAL

Ing. Carlos Donaldo Pacheco
PROPIETARIO

Ing. Ricardo Hernandez Quiroz
PROPIETARIC

Arq. José Ricardo Nuila Bonilla
SUPLENTE : :

Vacante
SUPLENTE
SECTOR LABORAL

Sr. Franklin Roosevelt Gomez Mejia
PROPETARIO

Sr. Carlos Alberto Bonilla
PROPIETARIO

Cap. Dionisio Alberto Lopez Beltran
SUPLENTE

Sr. José Maria Amaya Esperanza
SUPLENTE

A partir de! 01/06/2009

A partir del 01/06/2011

A partir del 01/06/2009

A partir de 01/06/2009

15-04-2011 - 15-04-2015

15-04-2011 ~ 15-04-2015

15-04-2011 - 15-04-2015

15/06/2008 - 14/06/2012

05/12/2007 - 05/12/2011

13/03/2010 - 13/03/2014

05/12/2007 -~ 05/12/2011




Lic. José Tomas Chévez Ruiz A partir 81/06/2009
PRESIDENTE Y DIRECTOR EJECUTIVO

SECTOR PUBLICO

Ing. Gladis Eugenia Schmidt de Serpas/’ 30/06/2009 - 21/07/2011
PROPIETARIC

Lic. Vicente Roberto Quificnez/? 08/07/2009 - 21/07/2011
PROPIETARIO

Lic. Mariano Aristides Bonilla Bonilla/’ 30/06/2009 - 21/07/201t
SUPLENTE

Arq. David Antonio Lépez Villafuerte/! 30/06/2009 - 21/07/2011
SUPLENTE

SECTOR PATRONAL

Ing. Enrique ORate Muyshondt 24/02/2010 - 24/02/2013
PROPIETARIO

Lic. Roberto Diaz Aguilar 24/02/2010 - 24/02/2013
SUPLENTE

SECTOR LABORAL

Juan Isidro Vésquez Mejia/? 22/03/2007 - 22/03/2010
PROPIETARIO

Fredis Vasquez Jovel/? 22/03/2007 - 22/03/2010
SUPLENTE

/% Se nombraron para un nuevo perfodo de tres afios, a partir de la fecha en gue sean juramentadas por &l sefor Ministra de Obras Piblicas,
Transparte, Vivienda y Desarrolfo Urbana.
/2 Contindan en sus cargos conforme ef Art. 19 de la ley del Fondo Soclal para la Vivienda.




SECTOR PUBLICO

Lic. Ricardo Arturo Roque Baires

Se conocid nombramiento en la sesién de Junta Directiva No. JD-168/2010 del 6 de
octubre de 2010, a partir del 5 de octubre de 2010.

Ministerio de Obras Piblicas y Transporte.

Licenciada Fatima Maria Siri de Dominguez

Se conocid nombramiento en la sesion de Junta Directiva No. J0-029/2010 del 17
de febrero de 2010, a partir del 18 de enero de 2010 y finalizara el 18 de enero de
2012

Ministerio de Trabajo y Previsidn Social.

SECTOR PATRONAL

Lic. Nicolas Rigoberto Monge

Nombramiento segtin Punto VII, de la sesidn de Junta Directiva No. 1D-070/2011 del
13 de abrii de 2011, a partir del 15 de abril de 2011 y finalizara el 15 de abril de
2013.

SECTOR LABORAL

Sr. Raul Alfonso Rogel Pefia

Nombramiento segin Punto V, de la sesion de Junta Directiva No. JD-053/2010 del
24 de marzo de 2010, a partir dei 24 de marzo de 2010 y finalizara el 24 de marzo
del 2012.




" CUERPO EJECUTIVO

GERENTE GENERAL

Lic. Francisco Antonio Guevara . : i
Nombramiento segin Punto il Numeral 3, del acta de sesién de Junta Directiva“.
No. JD-21/94 del 3 de octubre de 1994; a partir del 17 de octubre de 1994

Asesor Juridico de la Presidencia Lic. Julio César Merino Escobar

Auditor Interno Lic. David de JesUs Silva

Gerente Comercial Lic. Carlos Orlando Villegas Vasquez
Gerente de Créditos ing. Luis Gilberto Baraona Delgado
Gerente Legal Lic. Luis Mario Soriano Garcia

Gerente de Planificacién y Proyectos  Licda. Francisca Alicia Cortez de Rivas
Gerente de Finanzas Lic. René Cuéllar Marenco

Gerente Administrativo fng. Miguel Francisco Galddmez R.

Gerente de Tecnologia Ing. Oscar Quintanilla Mena

Gerente Técnico Ing. José Armando Escalante

SUPERVISION Y i.'.-'IgCALIZACIQN.M

Corte de Cuentas de la Republica
Superintendencia del Sistema Financiero
Superintendencia de Valores

Superintendencia de Pensiones

Auditoria Externa: Figueroa liménez & Co., S A




V CURRICULUM VITAE
PRINCIPALES
FUNCIONARIOS

CURRICULUM VITAE DEL PRESIDENTE

JOSE TOMAS CHEVEZ RUIZ
Presidente y Director Ejecutivo

Graduado en Administracién de Empresas, posee una vasta experiencia en el sector financiero y
empresarial.

Hombre de fe y familia, esposo y padre de tres hijos, también se ha destacado por su yOCacion
de servicio a la comunidad, gestionando y apoyando programas de desarrollo espiritual y humano
en sectores pablacionales vutnerables.

RELACIONES CORPORATIVAS Y GREMIALES
Bank of America, NT.
Banco Cuscatlan, S.A.
Almacenes Generales de Deposito (AGDOSA)
ALMACONSA, S.A de C.V.
Asociacion de Operadores Logisticos y Almacenadoras de Bl Salvador (BOLPROES)
Miembro del Comité Consultivo de la Superintendencia de Valores

OTROS LOGROS
Formacién integral en operaciones bancarias
Manejo de operaciones de crédito
Formulacion y evaluacion de proyectos de inversidn
Gestidn de operaciones logisticas en eslabones de la cadena productiva de abastecimientos.
Fundacién y desarrollo de empresas en el rubro de Almacenes Generales de Depésitos
y Recintos Fiscales.

ESPECIALIZACIONES

Su formacian académica se ha visto reforzada con estudios en el instituto Centroamericano de
Administeacion de Empresas (INCAE); Miami, Florida; México y San Salvador, en temas como las
Empresas ante el Desafio de la Globalizacion, Proyecciones Financieras para Empresas y Economia,
Créditos y Finanzas de Alto Nivel para Toma de Decisiones y Logistica y Comercio Exterior,

£l Lic. José Tomas Chévez Ruiz, fue juramentado por el Presidente de la Republica, Don Mauricio
Funes, el 1 de junio de 2009,




CURRICULUM VITAE DEL GERENTE GENERAL

LIC. FRANCISCO ANTONIO GUEVARA
Gerente General

FORMACION ACADEMICA

« XLIl Programa de Alta Gerencia, INCAE, 1992
+ Programa de Alta Direccion Bancaria, INCAE, 1995

EXPERIENCIA LABORAL

- Gerente Financiero Fondo Social para la Vivienda, Febrero 1997 - Qctubre 1994

» Técnico Division de Planificacién, Fonda Social para la vivienda, Abril 1981 - Diciembre 1985

Licenciado en Fconomia, Universidad de Fl Salvador, 1984

Master en Administracion Financiera, Universidad de £l Salvador, 1999

Gerente General Fondo Social para la Vivienda, Octubre 1994 — a la Fecha

Gerente de Operaciones (Interino) Fondo Sacial para la Vivienda, Julio 1990 - Febrero 1991
Jefe Divisidn de Planificacién, Fondo Sodial para la vivienda, Enero 1986 - Iunio 1990

Jefe Agentes de Retencion, Direccién de Contribuciones Directas, Ministerio de Hacienda, Agosto
1979 - Marzo 1981 ;
Profesor e instructor CIPC y Facultad de Jurisprudencia y Ciencias Sociales, Universidad de EI Salvador,
Enero 1979 - Julio 1981

Colaborador, Cooperativa Algodonera Salvadorena, Lida., 1976 - 1977

REPRESENTACIONES

Miembro suplente dei Consejo Superior del Trabajo en representacién del £5v.
Representante del Fondo Social para la Vivienda ante la Asociacién Centroameticana para la Vivienda
{ACENVI), de 1994 a2 1997

» Representante del Fondo Social para la Vivienda ante la Unién Interamericana para la Vivienda

(UNIAPRAVI), de 1994 a 1997

PRINCIPALES CURSOS Y SEMINARIOS

.

XU Curso Interamericano de Banca Hipotecaria, UNIAPRAVI, Miami Florida, abril de 2010.
seminario Manejo de Costos en Epoca de Crisis, INCAE, San Salvador, £i Salvador, Febrero de 2009.

- Primer Foro para el Financiamiento de la Vivienda de Interés Sacial, FSV, San Salvador, El Salvador,

30 de junio y 1 de julio de 2008.

Visita de Observacion en marco de Convenio de Cooperacidn a Sociedad Hipotecaria Federal {SHF)
e Instituto del Fondo Nacional de Vivienda de los Trabajadores (INFONAVIT), México DF, Febrero de
2008,

X Curso Interamericano de Banca Hipotecaria, UNIAPRAVI, Miami Florida, junio de 2007.

IX Curso Interamericano de Banca Hipotecaria, UNIAPRAVI, Miami Florida, Junio de 2006

Foro Internacional de Remesas, BID-FOMIN, Washington, DC, junio de 2005

XLII Conferencia-Interamericana para la Vivienda; Puerto Vallarta, Méxica, septiembre de 2004,

Il Curso Interamericano de Banca Hipotecaria, MBA-UNIAPRAVI, Miami, Florida, marzo 1999,
Seminario Internacional: Financiamiento de fa Infraestructura, Servicios Urbanos y Vivienda, UNIAPRAVI,
Rio de Janeiro, Brasil, septiembre 1998.

Simposio de Banca: Desarrollo de los Mercados de Capitales Latinoamericanos, INCAE, Miami, Florida,
USA, marzo 1998.

+ Seminario Latin American Real Estate Investment Vehicles, World Research Group y UNIAPRAVI,

Miami, Florida, mayo 1997.

Congreso Latinoamericano de Automatizacion Bancaria FELABAN, Cartagena de Indias, Colombia,
noviembre 1996.

Negociacion Efectiva, KARRAS y LA RED, Guatemala, febrero 1996.

» El Negocio Hipotecario en EE.UU. y su Aplicacion en América Latina, UNIAPRAVI, Orlando, Florida,

febrerc 1995.

El Ahorro Previsional: Impacto en los Mercados de Capitales y de la Vivienda, CIEDESS Santiago de
Chile, noviembre 1994,

V Seminario del CELEH sobre Recuperacion de Créditos Hipotecarios, Experiencias en México y Otros
Paises de América Latina, UNIAPRAVI y PROVIVAC, México, D.F., marzo 1994.

Operaciones en la Bolsa de Valores en El Salvador. INTERVAL, Casa de Corredores de Bolsa, El Salvador,
octubre 1993,



Acuerdos tomados por la Asamblea de
Gobernadoras en sesién No. AG-107 del 22 de
marzo de 2007

PUNTO 6) Decision sobre Resultados del Ejercicio
2006.

Se aprobd acumular en la cuenta patrimonial Reserva
General, el excedente obienido en el 20086, el cual
ascendio a la cantidad de US $11, 206,595.89 con el
proposito-de fortalecer el patrimonio del FSV, esta
cuenta presenta un saldo al 31 de dicembre del 20086,
de US $107, 710,327.29, por lo que aumentara dicha
reserva patrimonial a US $118, 916,923.18.

VI HECHOS
RELEVANTES

PUNTC 14) Propuesta de Actualizacién Politica
de Reservas de Saneamiento de Activos
Extraordinatios.

Se aprobd ia modificacién a la "POLITHCA DE
CONSTITUCION DE RESFRVAS DE ACTIVOS
EXTRAORDINARIOS", aplicando mejores practicas
Internacionales; calculando dichas reservas de tenencia
sobre avalio técnico, con base a la siguiente
gradualidad: para el primer afio el 50%; y para el

segundo_afo el 100%. y que la Reserva Voluntaria

complementaria sumada con la de tenencia no
sobrepase del 100% del avallio. Se ratificd la Venta
al Contado de los Activos Extraordinarios con Precios

PUNTO 9) Propuesta de Modificacidn a las Normas
Institucionales de Crédito y ratificacidn de
Acuerdo,

Se aprobaron modificaciones a las normas
Institucionales de crédito, siendo en forma resurnida
las siguientes:

Incorporacion para todas las lineas como sujetos de
crédito, a las personas gue perciben ingresos través
de pensién permanente (vitalicia por vejes, invalidez,
beneficiario par muerte), incorporando a su vez
reguaciones sobre el plazo y condiciones de los
créditos.

Para agilizar ta venta de vivienda usada el

financiamiento del.crédito.y fijacion la.prima se fijara....

siempre sobre el vallo realizado y el precio de venta

podré ser determinado por ef vendedor y comprador,

independientemente del valio.

Se podra tomar en cuenta para efectos de crédito,

ingresos no cotizados comprobables para todos los
* sujétos de crédito y se podran incorporar gastos de
scrituracion y de registro en el financiamiento de
argo plazo para todos los tipos de precio de vivienda.

- Acuerdos tomados por la Asambiea de
‘Gobernadores en sesion No. AG-108 del 29 de
- noviembre de 2007

PUNTO 7} Nombramiento de Auditor Externo y
Auditor Fiscal 2008 Y Fijacién de Remuneracién.
Se adjudicd a la sociedad Figueroa liménez & Co.,
S.A, de C.V., el CONCURSO PUBLICO No FSv-01/2007
UDITORIA EXTERNA PARA EL EJERCICIO 2008,

de Venta de hasta $12,000.00, considerande la
Clasificacion de Riesgo del Activo, aplicando Precios
de Venta del 90.00% del vallo técnico para Garantias
de Bajo Riesgo, del 80.00% del vallo técnico para
Garantias de Moderado Riesgo y del 70.00% del vatGo
técnico para Garantias de Alto Riesgo. Se autorizo la
constitucion y uso de Reservas de Saneamiento de
los Activos Extraordinarios en los términos planteados.

PUNTO 21.2) Utilizacién de Cuentas de Orden en
Estados Financieros.

Se acordd: 1-Autorizar la utilizacion de cuentas de
orden: registro contable y presentacion en estados
Financieros de los adeudos de préstamos vencidos de
cartera hipotecaria; capital, intereses y primas de
seguro por cobrar; bajo las condiciones y criterios
similares gque establece la Norma Técnica de Control
Bancaric N® 12 "Narmas para el reconocimienta
Contable de Pérdidas en préstamos y cuentas por
cobrar de bancos" {NC8-12). 2- Autorizar la utilizacion
de las reservas de saneamiento constituidas por los
adeudos de capital, intereses y primas de seguros,
tanto las reguladas por NCB-005, NCB-022 y las
voluntarias para cobertura de capital vencido; para
reclasificar en cuentas de orden los adeudos
mencionados y que se incremente el limite establecido
para cobertura de capital vencido hasta 150%. 3-
Autorizar el plan de implementacién de este proyecto
durante el primer trimestre del 2008.




PUNTO 20) Seguimiento de Acuerdos de Asamblea
de Gobernadores.

Se mantienen tasas de interés en los créditos existentes
y para los nuevos se mantienen en 7.97%, 9% vy
9.25% seglin monto del crédito y para adquisicion de
viviendas, construccidn individual y refinanciamiento
de deuda.

Acuerdos tomados por la Asamblea de
Gobernadores en sesién No. AG-109 del 25 de
marzo de 2008

Fue aprobada la MEMORIA DE LABORES DE 2007
(punto 5} y el INFORME DEL AUDITOR EXTERNO 2007
{punto 7), presentado por la empresa Figueroa Jiménez
& Co., 5.A. Tambhién en relacion a fa DECISION SOBRE
RESULTADOS EJERCICIO 2007 (punio 8), se aprobd
gque el excedente obtenido en 2007 por un monto de
$15,100,753.41 se acumule a la cuenta Reserva
General, y se reclasifique el saldo acumulado en Ia

cuenta Reserva. Técnica para cubrir deducibles y otros-—-

quebrantos por $114,546.53 en esa misma cuenta.

En relacion a LINEAMIENTOS SOBRE RESERVAS DE
SANEAMIENTO DE- CARTERA-HIPOTECARIA (punto
9), la Asamblea de Gobernadores basada en el informe
de la Administracién y el Acuerde de Junta Directiva
consignado en la letra B) del punto VIII) del Acta de
sesion N® JD-020/2008 del 8 de febrero de 2008,
considerd, entre otros, que las Reservas de
Saneamiento al cierre del mes de Diciembre de 2007,
han sido constituidas por el FSV de conformidad y en
cumplimientc a lo establecido en el Art. 31 de la
normativa NCB-022 de la Superintendencia del Sistema
Financiero; y gue son suficientes para cubrir cualquier
contingencia que se pueda presentar.

Se presentd el INFORME SOBRE PROGRAMA APORTE

- Y.CREDITG PARA VIVIENDA (punto 12}, habiéndose:

recibido informe de avance del Plan de Implementacién
del Proyecto Piloto para la atencion del Sector de
Ingresos Variables, se aprobo el Programa "Aporte y
Crédito para Vivienda", con inicio a partir dei mes de
abril de 2008 y vigencia de dos afos; y se aprobd ia
Politica Crediticia para la atencion del sector de ingresos
variables a través de dicho Programa. También en |a
ACTUALIZACION DE

POLITICA CREDITICIA (punto 13), se autorizé la
modificacion al anexo Politica Crediticia, de las Normas
Institucionales de Crédito

dejando en él sola lo pertinente al sectar formal, con
vigencia a partir de abril del presente.afo.

Acuerdos tomados por la Asambiea de
Gobernadores en sesién No, AG- 111 d:
diciembre de 2008 - w

Se nombrd segun el punto 6} a la firma thu
Jiménez & Co. comeo Auditor Externo y Auditor F
para el ejercicio 2009,

Dentro de las modificaciones a !a Norma
Institucional, se incrementé techo de crédito a clie
del FSV, hasta un monto de $75,000.00, segun acu
del punto 7.1)

Acuerdos tomados por la Asamblea de
Gobernadores en sesién No. AG-112 del 25
febrero de 2009

PUNTO 4) Memoria de Labores
En este punio fue aprobadala Memoria de’ Labores ==
de 2008.

PUNTO 5) Presentacién de Estados Financieros
2008.
En este punto se aprobaron-los Estades Financieras
correspondientes al ejercicio de 2008,

PUNTO 6} informes de Auditoria Externa y
Auditoria Fiscal correspondientes a 2008. Fueron
recibidos sin salvedad.

PUNTO 7} Decision sobre resuitados ejercicio
2008,

Se aprobé propuesta de que el resultado del ejercicio
2008 por US $21, 197,001.37 se acumnule en la cuenta
patrimonial Reserva General.

PUNTO: 8) Pronunciamiento sobre suficiencia de
reservas de saneamiento de cartera hipotecaria.
En cumplimiento al articulo 31 de la normativa NCB-
022 de la Superintendencia del Sistema Financiero;
se dio por recibido el informe presentado sobre la
posicion de las Reservas de Saneamiento al cierre del
mes de Diciernbre de 2008 y conforme a dicho informe
y lo expuesto en esa sesién, declaré que dichas reservas
de saneamiento han sido constituidas por el FSV de
conformidad a lo establecido por la SSFy la Asamblea
de Gobernadores, y que son suficientes para cubrir
cualguier contingencia que se pueda presentar.



PUNTO 10) Modificacion de Normativa.
10.1) NORMAS INSTITUCIONALES DE CREDITO
Se autorizd la actualizacién de 1as Normas
Institucionales de Crédito presentada, con vigencia a
partir del 1 de marzo de 2009, que consiste en dejar
claro que la cuota mensual de los créditos puede ser
de hasta el 27% para el pago de intereses y capital
y de hasta el 31% del ingreso, al incluir lo
correspondiente a gastos notariales, inscripcion y
seguros.

10.2) PROGRAMA APORTE Y CREDITO PARA
VIVIENDA

Se aprabd la actualizacion de ia Politica Crediticia
propuesta para el sector de ingresos variables del
Programa “Aporte y Crédito para Vivienda” a partir
del 1 de Marzo del presente afio, que consiste en
poder otorgar crédito sin suscribir convenio de
otorgamiento del crédito para aportar la prima, cuando
el cliente aporte de una sola vez entre el 20% 6 30%

de prima:

10.3) ACTUALIZACION DE POLITICA DE CUENTAS DE
ORDEN EN ESTADOS FINANCIEROS

Se autorizo fa actualizacion de fa-politica-para e
reconocimiento contable de pérdidas en préstamos
aprobada seguin acuerdo AG-108 del 29 de noviembre
de 2007 literales A}, relacionada con la modificacion
del plazo a considerar para los préstamos con garantia
real que tengan mas de doce meses de antigliedad
de saldo vencido de capital y que no se encuentren
en proceso de ejecucion judicial. Asimismo se aprobo
ja utilizacion de las reservas de saneamiento
constituidas por los adeudos de capital e intereses y
primas de seguro, tanto las reguladas por la NCB-022
y las voluntarias para cobertura de capital vencido,
para reclasificar a cuentas de orden los adeudos que
resulten de conformidad con fa politica anterior. La
vigencia de esta actualizacion es-a partir del cierre
del mes de marzo de 2009.

PUNTO 15) informe de seguimiento de Acuerdos,
Se dio por recibido el seguimiento de acuerdos de
Asamblea de Gobernadores correspondiente a la
“Sasion AG-111/2008 del 4 de diciembre de 2008 y el

seguimiento de acuerdos reportados con avance de
la sesién AG-109/2008 del 25 de Marzo de 2008; y
se autorizod la ampliacion de plazo de vigencia de las
Medidas para contribuir a la sanidad de la Cartera
Hipotecaria, hasta el 31 de diciembre de 2009.
También se acordd mantener por el momento las
tasas de interés para ios créditos hipotecarios otorgados
a partir de enero de 2005 y los nuevos, atendiendo:
Que la tasa de interés de referencia TiBP a 180 dias
ha tenido un camportamiento fluctuante debido a
condiciones del mercado local y al mercado
internacional siendo prudente continuar con el
sequimiento en los préximos tres meses.
La volatilidad de los indicadores internacionales y
nacionales, gue dificultan en el corto plazo determinar
posibles ajustes.

Los efectos de la situacién financiera internacional y
local podrian elevar el nivel de mora de la Cartera
Hipotecaria.

Acuerdos tomados por la Asamblea.de
Gobernadores en sesién No. AG-116 del 19 de
noviembre de 2009

Fue aprobado el PLAN-ANUAL-QOPERATIVO-2010. 5e -
aprobaron MODIFICACIONES A LAS NORMAS
INSTITUCKONALES DE CREDITO, que comprende, entre
otros: 1- Incorporar la reprogramacion por mora,
sequn lo establecido por el Art. 19 de la Norma NCB-
022 emitida por la SSF. 2- Incluir dentro de las politicas
de recuperacion de créditos, la adquisicion de vivienda
wsada con gravamen del FSV, por el saldo de la deuda.
3- En los requisitos del sujeto de crédito Art. 6 se
aclara y amplia el concepto de trabajador como sujeto
de crédito. 4- En calificacion del Inmueble Art. 10 se
incorpora més claramente que el personal técnico del
Fondo debe calificar y valuar el inmueble que el
solicitante de crédito ofrece como garantia o por
perito externo-autorizado por-la SSF. 5- Se agrega el
destino de crédito: Adquisicion de Vivienda Recuperada
y cancelacion de préstamo vigente para activos
recuperados. También se autorizd la ampliacién del
plazo de vigencia de las medidas para contribuir a la
sanidad de la cartera hipotecaria del £S5V hasta ei 31
de diciembre de 2010.




Acuerdos tomados por la Asamblea de
Gobernadores en sesidn No. AG-117 del 26 de
noviembre de 2009

Se aprobd el PRESUPUESTO DE INGRESQS Y EGRESOS
2010. Fue nombrado el AUDITOR EXTERNO Y FISCAL
2010, siendo adjudicado el concurso a la empresa
Figueroa Jiménez & Co., S.A Dentro de las
MODIFICACIONES A LA NORMATIVA INSTITUCIONAL
se autorizaron fos términos y condiciones crediticias
para el plan piloto "Gestidn de Venta de Activos
Extraordinarios para Sectores Vulnerables”, a ejecutar
por la Unidad de Proyeccion Social, asi: Tasa Activa
de interés anual de 7.9%. Plazo de hasta 300 rmeses
y no cobro de prima. La vigencia inicial es de 24
meses, a partir de esta fecha y tomandoc en cuenta
las adecuaciones al sistema informético y la aprobacién
de los formatos de mutuo hipotecario por parte de
la Superintendencia del Sisterna Financierc. Se amplid
fa vigencia por un afo, de los PROGRAMAS DE
CREDITO VIVIENPA-CERCANA;-a-partir-de-enero-de
2010 Y APORTE Y CREDITO PARA VIVIENDA, a partir
de abril de 2010. Se aprobaron Reformas al
REGLAMENTO DE NORMAS TECNICAS DE CONTROL

INTERNG ESPECIHCAS-DEL FSV-(NTCIE) presentadas
por la Comisién nombrada para la Revision vy
Diagndstico de las NTCIE del FSV. Dentro del
seguimiento de acuerdos de Asamblea de
Gobernadores, se acordd mantener temporalmente
las tasas de interés y revisarlas en la proxima sesion
ordinaria de Asamblea de Gobernadores y que esta
politica se mida periddicamente tomando en cuenta
ta evaluacion del Plan Global Anticrisis v el impacto
del costo de los recursos adicionales gue se capten.
Asi también se autorizé incluir en [a segunda fase del
Plan de Fortalecimiento Institucional y Financiero, que
se formalice con el GOES-BID la revision de la Politica
Crediticia.

Acuerdos tomados por la Asamblea de
Gobernadores en sesion No. AG-118 def 22 de
febrero de 2010

Se autorizo, entre otros, la Propuesta de Plan
Estratégico Institucional (PEI) para el quinguenio 2010-

2414, la cual fue elaborada considerando los
imeammntos emitidos por la Secretarla Tecmca de [a

necesarias para iniciar el proceso de titularizacién
cartera y en su momerto someter a esta Asamb{e
de Gobernadores las autorizaciones que dentro:d
ese proceso sean de su competencia. Tambi
conocid sobre el nombramiento de Dlrectore de
Sector Patronal.

Acuerdos tomados por la Asamblea de
Gobernadores en sesién No. AG-119 del 1'
marzo de 2010

Se aprobd la MEMORIA DE LABORES 2009 Y:se:
conocieron1os-ESTADOS FINANCIEROS -aF 31 de—
diciembre de 2009; se decidio acumular a la cuenta
Reserva para Emergencias, el RESULTADO DEL
EJERCICIO 2009; se aprobo la LIQUIDACION DEL
PRESUPUESTO 2009 v se conocid el INFORME DEL
AUDITOR EXTERNG 2009, Figueroa liménez & Co.,
S.A. el cual se presentd sin salvedades. Asimismo se
recibid INFORME SOBRE PLAN DE FORTALECIMIENTO
INSTITUCIONAL y FINANCIERO. Dentro del seguimiento
de acuerdos de Asamblea de Gobernadores, se acordd
mantener temporalmente las tasas de interés y
revisarlas en la proxima sesion ordinaria de Asamblea
de Gobernadores y que esia politica se mida
periddicamente. Asi también se autorizo a la Presidencia
y Direccién Ejecutiva, enviar borrador de proyecto de
decreto a la Secretaria de Asuntos Juridicos y
Legislativos de la Presidencia de la Republica que
incluye al Viceministro de Vivienda y Desarrollo Urbano
como miermbro de la Asamblea de Gobernadores, en
sustitucion del Ministro de Planificacidn y Coordinacidn
del Desarrollo Econdmico y Sodial, cargo que ya no
existe; esto con el fin de que se le otorgue la
correspondiente iniciativa de ley, para ser sometida la
reforma a la aprobacién del Organo Fjecutivo v de la
Asamblea Legislativa.




Acuerdos tomados por la Asamblea de
Gobernadores en sesion No. AG-120 del 20 de
octubre de 2010

Se aprobéd SOLICITUD DE FONAVIPO relacionada con
los términos y condiciones crediticias que el FSV ofrece,
para el destino de Adquisicién de Vivienda Nueva de
interés social, de Proyectos Construidos por FONAVIPO,
en el marco del Programa Casa para Todos. Las
principales condiciones son las siguientes: Para el
SECTOR FORMAL: Tasa de interés del 9.0%, Plazo
hasta de 25 afios, Prima de al menos el 10%
equivalente al subsidio en especie otorgado por
FONAVIPO. Para el SECTOR INFORMAL, con ingresos
de hasta 4.0 salarios minimes: Tasa de interés del
11.75%, Plazo de hasta 25 afios, Prima de al menos
el 10% equivalente al subsidio en especie otorgado
por FONAVIPQ. En el caso de Vivienda Nueva producida
por el sector privado, se aplicardn estas mismas
condiciones y las demas condiciones del Programa

Aporte y Crédito; (PAC), que establece el pago-deta-

prima entre 3 y 18 meses previos a la formalizacion
del crédito.
También se aprobaron MODIFICACIONES A LAS

NORMAS TNSTITUCIONALES DE CREDITO, que

consisten principalmente en: 1- Modificar la modalidad
de pago de prima para los créditos otorgados,
pudiéndola realizar posterior a la aprobacion y previa
a la escrituracién. 2- Aportar prima en financiamiento
de deuda para sector de ingresos variables. 3- Aplicar
la tasa de interés en condiciones actuales del présiamo
vigente para los casos de refinanciamiento por mora.
4- Considerar los casos donde el cliente pedra obtener
ganancia segun el avaldo y precio de venta para la
adquisicion vivienda usada con gravamen del FSV,
incluido dentro del plan de saneamiento de mora. 5-
Incluir los clientes sin record crediticio para las casos
en que el patrono no acepta orden de descuento para

cuota corripleta, 6 Estandarizar los destinos de crédito

en el contenide de los diferentes instrumentos
normativos, politica crediticia y sistema informatico.
7- Lograr una equidad en !a aplicacion de medidas de
solucién de la mora, dado que existen muchos clientes
que.no han podido beneficiarse con esta medida, por
no permitirlo el texto del mutuo hipotecario vigente.

autorizé la CREACION DE PROVISION RIESGO PAIS,
~‘en cumplimiento de la Norma NCES- 02, emitida por

la Superintendencia del Sistema Financiero.

Acuerdos tomados por la Asamblea de
Gobernadores en sesién No. AG-121 del 30 de
noviembre de 2010

Fueron aprobados: el Plan Anual Operativo 2011, y
el Presupuesto de Ingresos y Egresos 2011, y se
adjudicé como Auditor Externo 2011, a la firma
Figuerca Jiménez & Co., que incluye tanto el Dictamen
e Informe Financiero como el Dictamen e Informe
Fiscal 2011.

También se aprobaron Modificaciones a la Normas
Institucionales de Crédito (NIC); sobre aclarar los
términos utilizados en las NIC e Instructivos, tales
como parentesco, sectores que se atienden, tales
como sector formal y sector de ingresos variables; y
aclaracion del lugar para efectuar los pagos de los
préstamos, uniformandolo con el texto del modelo
de Compra—Venta -y Mutuo-Hipotecario.
También se aprobo Ampliacién de la Vigencia al 31
de diciembre de 2012, de los Programas Especiales
Temporales: Ampliacion de Plazo de Préstamos, hasta
60 -meses; Vivienda-Cercana-y-Programa-Aporte-y
Crédito (PAC).

Acuerdos tomados por la Asambiea de
Gobernadores en sesion No. AG-122 del 20 de
enero de 2011

INFORME SOBRE FUENTES DE FINANCIAMIENTO PARA
2011 ¥ SOLICITUD DE FONAVIPO. Se conocid la
propuesta de financiamiento ofrecido por el BMI al
FSV, a través de Convenio Global de Crédito, poniendo
a disposicion Lineas de Crédito Rotativo por un monto
de $25.0 millones; y se dio por conocida la carta de
FONAVIPO relacionada con el Convenio para el
financiamiento a-largo plazo para-adguisicion de
viviendas y otorgamiento de contribuciones a familias
a beneficiar, en proyectos habitacionales del Programa
Casa Para Todos, en la que solicitaban reduccién de
la tasa de interés. Se die por conocido el financiamiento
ofrecido por el BMI; y en relacion a la solicitud de
FONAVIPO, se acordd que se conteste segdn se
resuelva por la Asamblea de Gobernadores en el punto
modificacidn a las Normas Institucionales de Crédito
y Politica Crediticia.




MODIFICACION DE NORMAS INSTITUCIONALES DE
CREDITO Y POLITICA CREDITICIA. Como aspectos
principales acordé aprobar con vigencia a partir de
dia 21 de enero del presente afo, la propuesta de
maodificacién a la Politica Crediticia en los términos
expuestos, con modificaciones a la tasa de interés
para vivienda nueva, de hasta $20,000.00. También
instruyé a que se gestionara con el BMI por parte del
Senor Presidente y Director Ejecutivo del Fondo Social
para fa Vivienda una reconsideracion en las tasas de
interés y montos de las lineas de crédito a otorgar al
FSV, habiendo recibido respuesta favorable. Por ello,
y a partir del 26 de enero de 2011, en atencién al
acuerdo de Asamblea de Gobernadores, la modificacion
a la propuesta de la Politica Crediticia, quedd en los
términos siguientes: 1- Créditos para adquisicién de
vivienda nueva del programa Casa para Todos, para
viviendas con precios de hasta $20,000.00 {a tasa de
interés activa sera del 6% para el sector formal y del
8% para el sector de ingresos variables. 2- Créditos
para adquisicion de vivienda nueva del pregrama Casa

para Todos, para viviendas con precios mayores de
$20,000.00 hasta $28,500.00 la tasa de interés activa
serd del 7% para el sector formal y del 9% para el
sector de ingresos variables. También se acordé que

las solicitudes de crédito en tramite al 21 de enero de
2011 de vivienda nueva de mds de $28,500.00 y todas
las de otras fineas de crédito se tramitaran en los
mismos términos y condiciones vigentes al momento
de su recepcidn. Y se comisiond a la Junta Directiva
para que tome las medidas necesarias para la

implementacién de las modificaciones a la politica
crediticia, procurando, en lo posible, se haga de la
manera mds favorable para los . usuat

Acuerdos tomados por‘la Asam
Gobernadores en sesion No. AG—EZ?. ‘de
marzo de 2011

igual manera se aprobaron también los ESTAD

FINANCIEROS 2010, y el INFORME DEL AUDY|
EXTERNO correspondiente al ejercicio de 201
asimismo se autorizé registrar el excedente del .
2010 nor $22.5 millones, acumulande $22.3 mil.or‘ es
en la cuenta patrimonial Reserva General; y $250.(
mil para la subcuenta Reserva Técnica Riesgo Pals, ta
como fue solicitado. .
Ademnas se aprobg la LIQUIDACION DE PRESUE_

DE RESERVAS_ DE SANEAMIENTO.DE CARTERA .
HIPOTECARIA, de acuerdo a la Norma Bancaria NCB-
022 emitida por la Superintendencia del Sistema
Financiero, y a lo aprobado al respecto por la misma
Asamblea. de. Gobernadores.--¥Y se-aprobaron
MODIFICACIONES A LAS NORMAS INSTITUCIONALFS
DE CREDITO refacionadas con la validacion de cuadros
de valores de proyectos habitacionales por peritos
valuadores autorizados por la Superintendencia del
Sistema Financiera.



V1l CARTERA HIPOTECARIA
DEL FONDO SOCIAL
PARA LA VIVIENDA
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En ndmero

7,000 4 6569 6,656

En Millones de US$

$120.0

$98.5

“exgoi 1 R
4800 -
$60.0

$40.0

$20.0 -

00 -

2006 2007 2008 2009 2010

OTRAS LINEAS  wu

2 VN, USADA s WiV, NUEVA  twwegerees TOTAL

Durante el periodo comprendido entre Enero 2006 a Diciembre 2010 se han otorgado 29,973 créditos por
5$368.92 millones.
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(Fuente: Superintendencia del Sisterna Financiero y Gerencia de Créditos, FSV).




VHI PRINCIPALES LOGROS
Y CAMBIOS EN
LA INSTITUCION

CERTIFICACION BAJO LA NORMA ISO 9001:2008

£l Sistema de Gestion de Cafidad del Fondo Social para la Vivienda incluye: procesos, procedimientos, personal,
politica y objetivos de calidad; toda ello con una disposicion de responsabilidades, autoridades y relaciones
orientadas hacia la calidad y satisfaccién de nuestros clientes. Cumpliendo con los requisitos establecidos en
la norma 1SQ 9001:2008.

Dentro de la auditoria de certificacién la empresa auditora destacd como FORTALEZAS encontradas, las
siguientes:
« El compromiso de la Alta Direccidn en el proceso de Implementacidn y Seguimiento del Sistema de Gestion
de fa-Calidad:
- El seguimiento y pronta toma de acciones derivadas del Plan Estratégico Institucional.
+ Fl involucramiento del personal para la incorporacion del Sistema de Gestion en la operatividad diaria.
« La alta difusion realizada para los temas de Gestion: Objetivos de la Calidad, Indicadores, Mision y Visidn,
.-Buen-control-de las-aclividades-de Jos -procesos-criticos-de-la Enstitucion.

!
CeﬂE[lcado del i
Sistema de Gestion de la Calidad

ﬂ‘i E‘JTEF’-‘&ATK}ON CEFTFCATION PETWOTI

CERTIFICATE

s

fovIeny M), wwru e L

FONG-O BOCIAL PARA LA VIVIENDA
ER-OAR 00T o v
PR - g

FONDO SOCIAL PARA LA VIVIENDA

Ve B biengy St o ey
Pomerer o ek o g i R St
Pomn e 8 s 4 B4 et 8 G b pa e : [ P ———

Craatty Managemet Systemn
U PP W ———
150 8001:2008
s e S Vet ke F RN

LA . el B e Bagptabnihon Nurndaeo, ES0NR0008

AENOR

EACILIDADES CREDITICAS

Con el objetivo de abrir mayores posibilidades de
Cacceso al crédito para todos los salvadorenos, se
implementaron una serie de medidas, entre las que
se cuenian:

. Programa aporte controlado para facilitar al sector
formal el ahorro de la prima.

para solucionar el problema de mora en créditos, por
medio de la cual el Fondo facifita a los deudores la
alternativa de reestructuracion de la deuda, siempre
que el mutuo hipotecario lo permita, al trasladar los
adeudos vencidos totales a la dltima cuota del plazo
pactado, la cual al vencimiento podra ser refinanciada
hasta por un plazo adicional de 60 meses, para ello
es necesario que el deudor o su grupo familiar se
encuentre habitando e inmueble,

« Reestructuracion de la Deuda, concebida como un
edio




« Politica Temporal de Pago por Desempleo, con
vigencia del 1 de enero de 2010 al 30 de junio de
2011. Consistente en la aplicacion de un periodo de
gracia en el pago de capital, aplicable a los deudores
del £V por un plazo méxime de hasta doce meses,
en aquello casos que por motivo de 1a crisis econdmica
actual se queden sin empleo, parmitiéndoles cancelar
mensualmente Gnicamente la porcion de intereses,
primas de seguros de la cuota mensual. El capital no
devengado se trasladard a una Ultima cuota que a
conveniencia de las partes, podra ser cancelada en
su totalidad o refinanciada hasta por un ano plazo.

« Politica de Refinanciamiento, se realizaron
madificaciones a la politica existente a fin de ofrecer
mayores posibilidades de conservar su vivienda a los
clientes en mora.

« Plan de Proyeccién Sacial, coordina las acciones
para atender las necesidades de vivienda de sectores
poblacionales de bajos recursos econdmicos y
altamente vulnerables, medianie la venta de activos
extraordinarios.

+ Sistema de Oferta de Vivienda Nueva, Desarrollado
para registrar la oferta de vivienda existente :
mercado, con el objeto de monitorear la constru
de vivienda de interés social para 105 fu {
del FSV. '

COMESION EVALUACION Y MONITOREO PARA Z
DE RIESGO (CEMZAR) :
Fue creada en Junio de 2010, con caracter permane
y con el propasito de brindar asistencia a las persona
que viven en zonas de alto riesgo y gue cuentan ¢
créditos vigentes en el Fondo Social para la Viviend
{carcavas y otro ipo de riesgos)

PROYECTOS ESPECIALES

PROGRAMA CASA PARA TODOS
Objetivos:

Generacidn de empleo, reactivacidn sector cons’tm
y disminucion del déficit habitacienal de las-fa)
mas necesitadas.

PRINCIPALES RESULTADOS 2010

+ Se han otorgado 5,423 créditos por un monto de

Rol-del-Fonde Sociat-parafa-Vivienda:

Financiador de las familias para la adquisicidn de
viviendas de interés social.

Resultados:

Desde que inicid el programa,-en Junio de 2009, se

Us$84.7 millones, beneficiando a 22,777 salvadorefos;
de los cuales el 79.4% han sido canalizados a familias
con ingresos de hasta 4 salarios minimos.
+ Se atendid a los sectores mas vulnerables, a través
de la vivienda recuperada, otorgando mediante esta
linea de crédito la oportunidad de gue 916 familias
de bajos recursos accedieran a una vivienda de este
tipo, fo que representé cerca de $7.0 millones.
+ Se atendio a los trabajadores independientes y del
sector de ingresos variables, destinando a este sector
128 créditos, en los que se invirtieron $2.6 millones.
« Reduccion de la Mora, se han establecido politicas
de humanizacion del cabro de la mora de los créditos,
con el objetivo de apoyar a las familias que realizan

esfuerzos por mantener su vivienda, entre los

resultados obtenidos se cuentan:
- 23 Planes Temparales e Pago por
Desempleo.
- 1,968 Reestructuraciones de Deuda.
- 37 casos de Reducciéon de Cuota.
- 1,940 Planes Temporales de Pago.
- 455 daciones en pago.

APQYO TECNICO INSTITUCIONAL

FORTALECIMIENTO DEL AREA TECNICA DE LA
INSTITUCION

« Creacion de la Gerencia Técnica para fortalecer los
mecanismos institucionales de supervision de proyectos
habitacionales de interés social, gue permitan verificar
et cumplimiento de los requisitos establecidos para
minimizar o, de ser posible, eliminar riesgos en el
nabitat de los salvadorefos.

han facilitado 1,016 créditas por US$16.51 millones.
El FSV apoyara con el financiamiento de largo plazo
de las viviendas que produzca el sector publico y
privado para este Programa.

PLAN VIVIENDA CERCANA

Desde que inicid el programa, en el afa 2006, se han
facilitado 451 créditos por US$11.5 millones. En el
ano 2010 se han faciiitado 197 créditos por US$5./
millones.

PROGRAMA APORTE Y CREDITO

Desde que inicid el programa, en junio de 2008, se
han facilitado 284 créditos por US$5.7 millones. En

_el ano 2010 se han facilitado. 128 créditos por US$2.6

millones.

Al cierre de 2010 se tienen 276 Convenios de
otorgamiento de crédito firmados por un monto de
US$5.7 millones.

PROGRAMA DE PROYECCION SOCIAL
Fue creado para impulsar el financiamiento a familias
vulnerables, de escasos recursos econdmicos, que no
lengan suficiente capacidad de pago para adguirir
un financiamiento bajo las condiciones normales y
que carezcan de vivienda o de una solucién
habitacional que cumpla con las necesidades basicas
de habitabilidad.,

Durante el 2010, se gestionaron 446 casos de los
cuales se registran 292 soluciones habitacionales
escrituradas por US$1.8 millones.



[X FUENTE DE RECURSOS
BURSATILES

1a naturaleza de su estructura pasiva le ha provisto
al FSV, una considerable estabilidad en cuanto a sus
fuentes de fondeo, favoreciéndola su largo plazo y
su facil prondstico en cuanto a sus vencimientos.
Al 31 de diciembre de 2011 estd constituida de la
siguiente forma:

+ Por cotizaciones de afiliados {51.3%) que son
clasificadas como otros depdsitos.

« Por certificados de inversion {46.3%;). Estas emisiones
se encuentran garantizadas por préstamos dasificados
en categoria ‘A’, mostrando una moderada pignaracidn

de su cartera en dicha categoria (48.2%).

Emision de Titulos Valores

La emision de Titulos Valores representa desde el afio
de 1998, una de las principales fuentes de ingresos
para el FSY, habiendo colocado a la fecha un total de
US$512.31 millones, de lo cual se ha amortizado
US$266.10 millones para capital y US$174.17 para
intereses. Al 31 de diciembre de 2010 el saldo de ia
deuda bursatil asciende a U$%$246.20 millones.

EMIS'{IOI-\I’ PLiAZO VENTA PAGO PAGO SALDO
[ denominacion) @afos) CAPITAL INTERES CAPITAL

CIFSVO2 5 571 5.71 1.73 0.00

CIFSV03 25 32.00 14.71 19.09 17.29

CIFSV04 4 17.14 17.14 6.13 0.00

CIFSVO5 3 14.29 14.29 4.08 0.00

CIFSV06 5 571 5.71 1.81 0.00

CIFSV07 2 14.29 14.29 271 0.00

CIFSV08 25 34.29 14.86 18.15 19.43

CIF5V09 5 79.74 79.74 10.56 0.00

CIFSV10 25 22.86 9.28 10.64 13.58

CIFSV12 25 82.28 30.21 32.85 52.06

CIFSV13 25 100.00 32.48 34.87 67.52

CIFSV14 25 104.00 27.68 31,55 76.32
" Total B 51231 266.10° 117447 - 246,20
En Millones de US$

a CIFSVO3
$17.29 & CIFSV08
7.0% $19.43
# CIFSVi4 7.9%
$76.32 # CIFSV10

31.0%

B CIFSV13
$67.52
27.4%

$13.58
5.5%

B CIFSV12
$52.06
21.1%




X INDICADO
FINANCIER

| dic-07 | dic-08 | dic-09 | dic-10 | may-11

I. ENDEUDAMIENTO
Pasivo Total / Patrimonio {veces) i 4.14 l 3.48 l 2.99 | 2,59 ] 2.39
Il. APALANCAMIENTO
Pasivo Total Promedio / Activo Total Promedio | 81.57% | 78.94% | 76.11% | 73.43% | 70.88%
1. EFICIENCIA ADMINISTRATIVA

) Gastos., de Administr'acién / Préstamos Netos + 2.04% 5.36% 5 36% 2 97% 0.96%
Inversiones Promedio
Gastos de Administracién / Activos Promedio 1.83% 2.08% 2,12% 2.11% 0.89%
Ingresos c_ie !rjtermedia(:_ién / Activos de 8.90% 8.67% 8.28% 8.48% 3619
Intermediacién Promedio
iV, RENTABILIDAD
Utilidad / Patrimonic Neto Promedio 11.02% | 13.60% | 11.54% | 11.50% | 13.07%
Utilidad / Activo Total Promedio 2.03% 2.86% 2,76% 3.06% 3.81%
V. COBERTURA
Reservas de Saneamiento / Cartera Vencida 119.30% | 125.40% | 117.00% { 128.10% | 133.44%

Endeudamiento Fxpresa cuantas veces es mayor
el Pasivo Total al Patrimonio, o sea el respalda que
posee |la empresa frente a sus deudas totales. En la

_medida en que aumenten las veces gque sobrepasa el

Pasivo Total al Patrimonio, mayor serd el
endeudamiento y viceversa.

Apalancamiento Mide en un periodo determinado
cuanto del crecimiento en activos es financiado con
fondos de terceros,

Eficiencia Administrativa Mide la efidencia de
colocacion de préstamos 0 generacion de activos a
partir del gasto en personal, expresa el porcentaje
que representa los gastos administrativos de los activos

generados en un periodo determinado

Rentabilidad Mide |a rentabilidad generada a partir
.del patrimonio promedic.utilizado para.un periodo
determinado, ademds mide la rentabilidad generada
por los activos promedios utilizados en un periodo
determinado,

Cobertura Expresa el porcentaje sobre cartera de
préstamos hipotecarios con una moera mayor a 90
dias, que el Fendo Social para la vivienda ha reservado
como medida de seguridad ante un eventual no pago
de los clientes.




X1 CARACTERISTICAS
DE LA EMISION

NOMBRE DEL EMISOR:
FONDO SOQCIAL PARA LA VIVIENDA

DENOMINACION:
CIFSV16

NATURALEZA DE LOS VALORES:

Los valores a emitirse son cbligaciones consistentes
en Certificados de Inversidén negociables,
representados por anotaciones electrdnicas de valores
en cuenta, a favor de cada uno de sus titulares y
representan su participacion individual en un crédito
colectivo a cargo del Emisor.

CLASE DE VALOR:
Certificados de_inversidn, representados por

PLAZO:

La emisidn de certificados de inversion representados
por anotaciones electranicas de valores en cuenta
tendra un plazo desde UN ANO hasta TREINTA ANOS
contados a partir de la fecha de su colocacion.

FORMA Y LUGAR DE PAGO:

El capital podra ser amortizado mensual, trimestral,
semestral, anualmente 6 pagado al vencimiento, y los
intereses se podran pagar mensual, trimestral, semestral
6 anualmente; a partir de la fecha de colocacion a

través del pracedimiento establecido por la CENTRAL
DE DEPOSITO DE VALORES, S.A. DE C.V. (CEDEVAL,
S.A. DE C.V.) consistente en:

anotaciones electrénicas de valores en cuenta.

MONTO DE LA EMISION:

El monto total de esta emision ha sido autorizado
por la suma de CIEN MILLONES DE DOLARES DE LOS
ESTADOS UNIDOS DE AMERICA (US $100,
£00,000.00)

VALOR MINIMO ¥ MULTIPLOS DE
CONTRATACION DE ANOTACIONES
ELECTRONICAS DE VALORES EN CUENTA:
Las anotaciones electrénicas de valores en cuenta
serdn de un valor de cien délares de los Estados
Unidos de América (US $100.00) y multiplos de

. contratacion de cien ddlares de los. Estados Unidos.

de América (US $100.00).

FORMA DE REPRESENTACION DE LOS VALORES:
Los valores seran representados por medio de
anotaciones electronicas de valores en cuenta.

RANSFERENCIA DE LOS VALORES:

s traspasos de los valores representados por
notaciones electronicas de valores en cuenta, se
efectuaran por medio de transferencia contable en
el registro de cuenta de valores que lleva la CENTRAL
DE DEPOSITO DE VALORES, S.A. DE C.V. (CEDEVAL,
S.A, de CV.), de forma electrénica.

REDENCION DE LOS CERTIFICADOS DE
SINVERSION El Fondo Social para la Vivienda no
podré redimir anticipadamente, ni obligarse a dar
iquidez a los valores, bajo cualguier modalidad,
" directa o indirectamente. :

T.CEDEVAL entregara al emisor ¢on anterioridad a'la
fecha de cada pago de intereses y amortizaciones de
capital, un "Reporte” en el cual detallara la informacion
de la emisidn a pagar;

2. El emisor verificard con antericridad a la fecha de
pago el monto a pagar y entregara los fondos a
CEDEVAL de |a siguiente forma: un dia habil antes del
dia de pago de ios intereses o el capital, si los fondos
son entregados a CEDEVAL mediante cheque con
fondos en firme; y el dia establecido para el pago de
capital o intereses, a mas tardar a las nueve horas si
los fondos son entregados mediante transferencia
bancaria hacia la o las cuentas que CEDEVAL indigue;

3. El emisor queda exonerado de realizar los pagos
luego de realizar el pago a CEDEVAL,;

4. Una vez se tiene la verificacion del pago por parte
del emisor, CEDEVAL procedera a cancelar a cada
Participante Directo (Casa de Corredores de Bolsa) [a

cantidad que le corresponde, en la cuenta bancaria
que este ha instruido a CEDEVAL para dicho fin;

5. Es et Participante Directo, quien realizara los pagos
individuales a cada inveysicnista, titular de los valores;

6. tl dltimo pago de capital e intereses de cada
emision, se efectuara al vencimiento del plazo del
certificado;

7. Cuando los pagos venzan en dia no habil, el pago
se realizara el dia habil inmediato siguiente;




8. £l capital e intereses se pagaran en Dolares de
los Estados Unidos de América;

9. Los pagos que realizara la CENTRAL DE DEPOSITO
DE VALORES, S.A. DE C.V. (CEDEVAL, S.A. DE C.V.),
se haran de sus oficinas principales ubicadas en la
Urbanizacidn Jardines de la Hacienda Boulevard
Merliot y Avenida Las Carretas, Antiguo Cuscatlan,
La Libertad; y

10. Los pagos que realizaran las Casas de Corredores
de Balsa, se haran en sus oficinas.

GARANTIA DE LA EMISION:

En el momento de ser emitidos, cada uno de los
tramos de los Certificados de Inversidn representados
por anotaciones electrénicas de valores en cuenta,
estaran garantizados en al menos un 150% de su
monte emitide vigente, con cartera de préstamos
hipotecarios categoria "A”, libres de gravamen a favor
del Fondo Social para la Vivienda. Los préstamos que
conformen la cartera tendran las caracteristicas

10. Los préstamos con garantia hipotecaria seran

detallados en listado anexo a la certificacidn expedida
por el auditor externo del Fondo Social para la.Vivienda
¢l que contendra: Ndmero Gnico identificador.
deudor dentro del Fonda Social para la Vivienda, Tip
de identificador, Fuente de los récursos, Nombre del
deudor hipotecario, Nimero de referenqa Monto
original del préstamo, Saldo del capital existen
Fecha de vencimiento, Fecha de escrituracion; Tas
de interés vigente, Forma de pago del capitai
intereses, Namero, lugar y fecha de inscripcion de la
hipoteca en el Reg|s*{ro respectivo; .
11. La calificacion de préstamos categoria “A”, debe
ser establecida de conformidad a la normativa pal
calificar los activos de riesgo de las institucion:
financieras, emitida por la SLper!ntendencsa el
Sistema Financdiero;
12. La certificacion del Auditor Externo vy el IlstadaE
de préstamos, son parte integrante de la escritu
publica de garantia que se otorgara. El listado d
préstarmos sera suscrito por el Representante Le
ef Notario y el Auditor Externo;
13. La escritura de garantla se presentara com‘orme'
se hagan las negociaciones de los tramos:'y

siguientes:

1. Calificados con categoria "A”;

2. Bt plazo de los préstamaos deberd ser mayor o igual
ai del tramo a negociar; excepto si el plazo de los
tramos a negociar es mayor de 5 afios, en cLyo caso
el plazo de los préstamos podra ser de 5 afos o més;
3. Por un monto de al menos ciento cincuenta por
ciento del monto comprendido en ef tramo a negociar
hasta su vencimiento;

4, Que se encuentren inscritos a favor del Fondo
Social Para la Vivienda en fos Registros de la Propiedad
Raiz e Hipotecas;

5. La garantia permanecera vigente por el plazo de
la emisidn o hasta su completa cancelacidn;
6. Fl Fondo Social para la Vivienda se obliga a mantener
en todo momento una garantia de al menos el ciento
cincuenta por ciento de la cobertura del monto vigente
de la emisidn y sustituir los préstamos que no cumplan
con la clasificacion de categeria "A”, de tal forma

.. que la cartera.de préstamos hipotecarios se encuentre.

en todo momento en dicha categoria;

7. En caso de cancelacion o vencimiento de préstamos
o de la hipoteca o deterioro en la clasificacién de
riesgo, el Fonde Social para la Vivienda deberd sustituir
el préstamo por otro u otros de caracteristicas andlogas
al resto de la garantia;

8. Las sustituciones deberan efectuarse en instrumento
publico conforme a las regulaciones para el manejo
de las garantias de las emisiones de certificados de
inversion aprobadas por la Superintendencia de
Valores;

9. En caso de que el Fondo Social para la Vivienda
no pueda hacer la sustitucién de préstamos antes
mencicnadas, se compromete a constituir a méas
tardar dentro de los 5 dias habiles siguientes, una
garantia adicional de igual o de mayor valor y calidad
a la ofrecida, conforme a la normativa que esté
vigente, la que se debera mantener hasta que se
proceda a la sustitucion de la garantia en condiciones
ordinatias;

14. Los préstamos podran contar con hasta 30 dias
mora, siempre y cuando su categoria actual siga
stendo "A” de acuerdo a lo establecido en la normativa
para calificar activos de riesgo de las instituciones

- financieras, emitida por-la-Superintendencia del

Sisterna Financiero.,

DESTINO DE LOS RECURSOQS:

Los fondas que se obtengan por la negociacion de
esta emision seran invertides por el Fondo Social para
la Vivienda para financiar operaciones activas a corto,
mediano y largo plazo.

NEGOCIARILIDAD:

En la Bolsa de Valores por intermediacion de las Casas
de Corredores de Bolsa, en las sesiones de negodiacion
que se realicen en ella. La fecha de negociacion en
mercado primario serd notificada a la Bolsa de Valores
medtante notificacidn del Presidente y Director Ejecutivo
o el Gerente General, cuya firma debera estar
debidamente legalizada por-notario. -

ESTRUCTURACION DE LOS TRAMOS A
NEGOCIAR DE LA EMISION:

La emision podra ofrecerse en uno o varios tramos.
Las caracteristicas de los tramos a negociar seran
determinadas de acuerdo a la normativa vigente
emitida por la Bolsa de Valores y con posterioridad
al otorgamiento del asiento registral en el Registro
Publico Bursatil de fa Superintendencia de Valores y
previo a la negociacidn de los mismos. Cinco dias
habiles antes de cualquier negociacién de los
certificados de inversion representados por anotaciones
electrénicas de valores en cuenta, el Fondo Social
para la Vivienda, deberd remitir a la Bolsa de Valores
de El Salvador, notificacion par escrito firmada por el
Presidente y Director Ejecutivo o el Gerente Generai,
debidamente legalizada por notario mediante la cual
se autotiza la fecha de negodacion del correspondiente
tramo y la fecha de liquidacion, la tasa base y la
sobretasa, el monto a negocdiar,



el valor minimo y miltiplos de contratacion de la
anotacion electronica de valores en cuenta, y la fecha
de vencimiento, remitiendo ademas la escritura de
garantia que debera llevar anexa la certificacion
expedida por el auditor externo det Foendo Social para
la Vivienda y el listado de préstamos hipotecarios
susCrito por el compareciente, el notario y el auditor
externo y que la garantia cumpla con los requisitos
legales de existencia y ejecucion.

TASA DE INTERES:

El Fondo Social para la Vivienda pagard intereses
sobre el saldo de las anotaciones electrénicas de
valores en cuenta de cada titular, durante todo el
periodo de vigencia de la emision, que se calcularan
con base en el ano calendario. La tasa de Interés a
pagar se determinara utilizando como tasa base, ia
Tasa de Interés Bésica Pasiva Promedio Ponderado
(TIBP) para los depdsitos a plazo del Sistema Financiero
a cualguiera de los plazos gue sean publicados por
el Banco Central de Reserva de El Salvador, publicada
la semana anterior a efectuarse la negociacién A
esta tasa base se le sumard una sobretasa que no
sera menor a 0.10% anual que se determinara previo
a la negociacidn, Asimismo, se podrd utilizar como
tasabase paraetcdlcuto delatasadeinterés; 1a-Tasa
London Interbank Offered Rate, LIBOR, a cualquiera
de los plazos que sean publicados por Barclay ‘s Bank
o por British Banker s Association el miércoles de ta
semana anterior a la negociacion, v a esta tasa se le
sumara una sobretasa que no serd menor de 0.10%
anuat que se determinara previo a la negociacién. La
sobretasa sera fija mientras se encuentre vigente
el plazo de la emisién. La tasa de interés podra
ser fija o variable a opcidn del emisor y se
determinard antes de cada negociacidn
manteniéndose vigente durante el plazo de cada
tramo vy debera publicarse el dia anterior a la
fecha de reajuste en un periddico de circulacion
nacional, En caso gue sea variable, la tasa de
interés serad reajustada bajo las mismas
condiciones indicadas para la determinacién
inicial de la tasa de interés ya sea utilizando la
TIBP o la LIBOR, y podra ser reajustada mensual,
trimestral, semestral o anualmente. Los reajustes
~de la tasa de interés deberan ser comunicados

7 ala Bolsa de Valores mediante notificacion por
“Cescrito del Gerente de Finanzas o Jefe de la

Unidad de Recursos Financieros, debidamente
legalizada ante notario, acompanada de la
documentacion respectiva que compruebe la
. publicacion de [a tasa base de interés utilizada.

“INTERES MORATORIO
En caso de mora en el pago de capital, el emisor
- reconocera a los titulares de los valores ademas

un interés moratorio del 5% anual sobre la cuota
correspondiente a capital.

CUSTODIA Y DEPOSITO:

la emision de certificados de inversion
representada por anotaciones electrénicas de
valores en cuenta estard depositada en los
registros electronicos que tleva la CENTRAL DE
DEPOSITO DE VALORES, S.A. DE C.V. (CEDEVAL,
S.A. de C.V.), para lo cual sera necesario presentar
la Escritura Pdblica de Emision correspondiente
a favor de la depositaria y la certificacion del
Asiento Registral que emita la Superintendencia
de Valores a la que se refiere el parrafo final del
articulo 35 de la Ley de Anotaciones Electronicas
de Valores en Cuenta.

MODIFICACION A LAS CARACTERISTICAS
DE LA EMISION:

La Junta Directiva del Fondo Social para la
Vivienda podra modificar las caracteristicas de
la presente emisién antes de la primera
negociacion y de acuerdo a las regulaciones

emitidas-por-ta- Bolsa-de Valores-y previa
aprobacidn de la Superintendencia de Valores.

PLAZO DE NEGOCIACION:

El Fondo Social para la Vivienda dispone del
plazo de nueve meses contados a partir del
otorgamiento del Asiento Registral, por parte de
la Superintendencia de Valores, para efectuar la
primera negociacion y dispone de un plazo de
un ano contado a partir del otorgamiento del
Asiento Registral para negociar la totalidad de
la emision, en caso no cumpla con los plazos
estipuiados deberd solicitar prorroga a la
Superintendencia de Valores, por medio de la
Bolsa de Valores de El Salvador, S.A. de CV,

CLASIFICACION DE RIESGO: La presente ernisidn
cuenta con la opinidn de dos Clasificadoras de Riesgo
debidamente autorizadas por la Superintendencia de
Valores. El Fondo Social para la Vivienda se obliga a
mantener la emision clasificada durante toda su
vigencia,

CASA DE CORREDORES DE BOLSA: Scotia
Inversiones, S.A. de C V.

AGENTE ESTRUCTURADOR: Setvicios Generales
Bursatiles, S.A, de C.V.




X1I CLASIFICACIONES

Los Certificados de Inversion CEFSV16 del Fondo Sodial
para la Vivienda cuentan con dos Clasificaciones de
Riesgo emitidas por Clasificadoras de Riesgo autorizadas
por la Superintendencia de Valores.

FITCH CENTROAMERICA, S.A.: “AA-" para todos
los tramos que se emitan.

Escala de Calificacion de El Salvador:

"AA":  Corresponde a aguellos Instrumentos en que
sus emisores cuentan con una imuy alta capacidad de
pago del capital e intereses en los términos y los plazos
pactados, fa cual no se veria afectada ante posibles -
cambios en el emisor, en la industria a que perte'f__]'é_c'e::_
o en la economia. L

EQUILIBRIUM, 5.A. de C.V,, CLASIFICADCRA DE
RIESGO: “A+" para todos los tramos que se emitan.

La informacién finandiera utilizada por EQUILIBRIUM,
S.A. de C.V., CLASIFICADORA DE RIESGO para
emitir la clasificacién de riesgo es al 31 de marzo de
2011.

La informacién financiera utilizada por FITCH
CENTROAMERICA, S.A. para emitir la clasificacion
de riesgo es al 31 de marzo de 2011,

“A":  Corresponde a aquellos Instrumentos en que
sus emisores cuentan con una buena capacidad de

pago de capital e intereses en‘los términos y 1os plazos
pactados, pero ésta es susceptible de deteriorarse
levemente ante posibles cambios en el emisor, en la
industria a que pertenece o en la economia.

b Un signo "+" indica un nivel de menor riesgo.

Un signo “-" indica un nivel de mayor riesgo.

~ XIII RAZONES

LITERALES

1. "La inscripcidn de la emision en la Bolsa, no implica
certificacion sobre la calidad del valor o |a solvencia
del emisor”.

2. "Los valores objeto de esta oferta se encuentran
asentados en el Registro Publico Bursatil de la
Superintendencia de Valores. Su registro no implica

certificacion sobre la calidad del valor o la solvencia
det emisor”.

3. "Es responsabilidad del inversionista leer Ia
informacién que contiene este prospecto”



X1V AUTORIZACIONES

AUTORIZACIONES DEL EMISOR

(i) Acuerdo de Junta Directiva de Fondo Social para
la Vivienda, tomado en sesion No. JD-06/94 de fecha
14 de marzo de 1994, para inscribir a la institucion
como emisora de valores en la Bolsa de Valores y
registrarla en el Registro Publico Bursatil de la
Superintendencia del Sistema Financiero.

(i) Acuerdo de la Inscripcidn como institucion emisora

de valores tomado por la Junta Directiva de la sociedad

Bolsa de Valores de El Salvador, S.A. de C.V. en sesidn
namero ID-08/94, celebrada el dia 19 de abrid de
1994,

AUTORIZACIONES DE ESTA EMISION

(i) Aprobacién de la presente emision por la Junta
Directiva de Fondo Social para la Vivienda, en Punto
Vi) del acta No. JD-192/2010 de fecha 10 de noviembre
de 2010.

(i) Acuerdo de inscripcion de fa Bolsa de Valores de
El Salvador, S.A. de C.V., de la presente emision
otorgada en sesidn de Junta Directiva No. JD-17/2010

de fecha 14 de-diciembre de 2010:

(iii) Autorizacidn de Asiento Registral en el Registro
Pablico Bursatil que lleva la Superintendencia de

(iiiy Acuerdo del Asiento Registral en el Registro Especial
de Emisores de Valores del Registro PUblico Bursatil
que llevaba la Superintendencia del Sistema Financiero,
tomado en sesidn de Consejo Directivo namero CD-
44794, celebrado el dia 7 de septiembre de 1994.

Valores; tomado ensesidn de Consejo Directivo nimero
CD-02/2011 de fecha 27 de enero de 2011,
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Dictamen de los Auditores Independientes

A la Asamblea de Gobernadores del
Fondo Social para la Vivienda:

introduccion

Hemos efectuado las auditorias de los estados financieros adjuntos del Fondo Social
para la Vivienda (Institucion Salvadorena Auténoma de Crédito de Derecho Plblico),
gue incluye los estados de situacion financiera al 31 de diciembre de 2010 y 2009 y
los estados conexos de rendimiento econdmico, de ejecucion presupuestaria y de flujo
de fondos por los anos terminados en dichas fechas, y un resumen de tas politicas

significativas de contabilidad y notas explicativas.

Responsabilidad de la administracion sobre los estados financieros

La Administracion es responsable por ta preparacion y la presentacion razonable-de
ectos estados financieros de conformidad con la base contable detallada en la nota
{la)y a los estados financieros y del control interno necesario para permitir la
preparacion de estados financieros que estén libres de representacion erronea
material, ya sea por fraude o ervor.

Responsabitidades del auditor

Muestra responsabilidad es expresar una opinion sohie estos estados financieros con
base en nuestra auditoria. Excepto por lo mencionado en el cuarto parrafo,
efectuamos nuestra auditoria de acuerdo con Mormas Internacionates de Auditoria
emitidas por la Federacion Internacional de Contadares (IFAC por sus siglas en inglés)
y Mormas de Auditoria Gubernamental emitidas por la Corte de Cuentas de la
- Repuiblica-de- EL Salvador. -Estas. normas. requieren gue. cumplamos. con requisitos
éticos asi como que planifiquemos y realicemos la auditoria para obtener una
seauridad razonable acerca de si los estados financieros estan libres de errores
sianificativos,




Ho tenemos un programa de revision de control de calidad hecha por una
organizacion externa no afiliada, tal como lo requicren las Mornas de Auditoria
Gubernamental de la Corte de Cuentas de la Repablica de £l Salvador, debido a que
ningtina organizacion profesional o firma de auditoria ofrece dicho servicio en el
Salvador. Consideramos que el efecto de esta desviacion no es significativa, debido a
que nuestra firma cumple con la Norma Internacional sobre Control de Calidad N* 1,
emitida por la Federacion Internacional de Contadores (IFAC pos sus siglas en ingles).
Asimismo, cada ano se somete a una revision extensiva de control de calidad de
papeles de trabajo, hecha al interior de nuestra oficina por Socios y Gerentes
distintos a los que participan en el trabajo

Una auditoria implica efectuar procedimientos para obtener evidencia de auditoria
sobre los montos y rovelaciones en los estados financieros. Los procedimientos

seteccionados dependen det-juicio-delauditor, incluyendeo-la-evaluacion-de-los riesgos
de representacion erronea de importancia retativa de los estados financieros, ya sea
debida a fraude o error. Al hacer esas evaluaciones de riesgo, el auditor considera el
control interno relevante a la preparacion y presentacion razonable de los estados
financieros por parte de la Institucion, para disenar los procedimientos de aucitoria
que sean apropiados en las circunstancias, pero no con el fin de expresar una opinion
sobre efectividad del control interno del Instituto. Una auditoria también incluye
evatuar lo apropiado de las politicas contables usadas y lo razonable de las
estimaciones  contables hechas por ta administracion, ast como  evaluar la
presentacion general de los estados financieros en st conjunto.

Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido es suficiente
apropiada para proporcionar la base de nuestra opinion.

Opinion

En nuestra  opinion, los  estados  financieros  antes  mencionados  presentan
razonablemente, en todos sus aspectos importantes, la posicion financiera de Fondo
Sacial para la Vivienda, al 31 de diciembre de 2010 vy 2009, los resultados de sus
operaciones y sus flujos de efectivo por los anos terminados en esas fechas, de
conformidad con la base de contabilidad descrita en {a nota (fa) a los estados
financieros adjuntos.



Parrafos de enfasis

Los estados financieros han sido preparados de acuerdo con tos principios, normas y
procedimientos  contables contenidos  en el Manual Técnico del  Sistema  de
Administracion  Financiera Integrado, Subsisterma de Contabilidad Gubernamental
aplicable a las Instituciones del Sector Publico. Las principales politicas de
contabilidad se detallan en la nota {1) a los estados financieros adjuntos.

La nota (30} a ltos estados financieros, describe la situacion apticable a la Institucion
en cuanto a ta adopcion de Mormas Internacionales de Informacion Financiera.

Figueroa Jiménez & Co., S0A.
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Fondo Social para la Vivienda (FSV)

(Institucién Salvadorefia Auténoma de Crédito de Derecho Piblico)

Estados de Situacion Financiera

Al 31 de diciembre de 2010 y 2009
{Expresados en Dolares de los Estados Unidos de América)

2010 2009
Recursos
Fondos:
Disponibilidades (nota 3} uss 10,202,081 12,997,264
Anticipos de fondos (nota 4) 1,670,670 1,245,596
11,872,751 14,242,860
Inversiones financieras:
Inversiones temporales (nota 5) 21,750,000 30,859,878
Inversiones permanentes (nota 6) 1,922,566 3,038,446
Inversiones en préstamos - netas (nota 7) 690,204,857 676,259,125
Beudores financieros (nota 8) 3,546,586 3,330,694
inversiones intangibles - netas (nota 9} 614,135 485,638
inversiones no recuperables - netas (nota 10) 2,729 2,630
718,040,873 713,976,411
Inversiones en existencias:
Existencias institucionales - netas {nota 11} 2,092,227 4,238,975
inversiones en bienes de uso:
Bienes depreciables - neto (nota 12) 2,298,817 2,045,725
Bienes no depreciables (nota 12} 1,774,130 1,774,130
4,072,947 3,819,855
Inversiones en proyectos y programas:
Inversiones en bienes de uso y desarrollo institucional 1,701,001 1,957,166
us$ ot 37,779,799 738,235,267
Obligaciones vy Patrimonio Estatal
Deuda corriente:
Depdsitos de terceros (nota 13) uss 3,372,825 3,993,278
Financiamiento de terceros:
Titulos valores (nota 14} 246,202,331 261,219,120
Préstamos (nota 15) - 555,998
Depositos de afiliados por contribuciones (nota 16) 272,789,867 279,289,983
© Acréedores financiéros (hota 17) R 9,671,631 8,189,370
528,663,829 549,254,471
Patrimonio Estatal
Patrimonio (nota 18} 6,635,429 6,635,429
Resultado del ejercicio corriente (nota 18) 22,546,106 20,404,481
Superdavit por revaluacion {nota 18) 827,905 2,658,384
Reserva de emergencias (nota 18) 175,733,705 155,329,224
205,743,145 185,027,518
Compromisos ¥ contingencias (nota 29)
uss 737,779,799 138,235,267
Cuentas de orden (nota 19} uss 146,830,237 118,556,806
Cuentas de orden por cantra {nota 19) us$ 46,830,237 118,556,806

Véanse notas que acomparian a los estados financieros.




Fondo Social para la Vivienda (FSV)

(Institucién Satvadorefia Autonoma de Crédito de Derecho Publico)

Estados de Rendimiento Econémico

Por los afios terminados el 31 de diciembre de 2010 y 2009

(Expresados en Délares de los Estados Unidos de Ameérica)

2010 2009
Ingresos de gestion:
Ingresos financieros y otros (nota 20) uss 62,010,833 60,820,164
Ingresos transferencias corrientes recibidas 267,488 829,393
Ingresos por venta de bienes y servicios (nota 21) 9,408,684 13,713,832
Ingresos por actualizaciones y ajustes (nota 22) 12,316,160 18,654,503
Total de ingresos 84,003,165 94,017,892
Gastos de gestion:
Gastos de inversiones publicas 469,281 394,989
Gastos en personal (nota 23) 8,206,131 7,448,377
Gastos de bienes de consumo y servicio (nota 24) 5,604,748 6,644,171
Gastos de bienes capitalizables 44,198 59,897
Gastos financieros y otros (nota 25) 11,867,416 16,689,932
Gastos en transferencias otorgadas 1,589,676 2,171,000
Costos de ventas y cargos calculados (nota 26) 30,732,814 36,732,648
Gastos por actualizaciones y ajustes (nota 27) 2,942,795 3,472,367
Total de gastos 61,457,059 73,613,411
Resuttados del ejercicio (superavit) Uss 22,546,106 20,404,481

Véanse notas que acompafan a los estados financieros.



{Institucién Salvadorena Autdénoma de Crédito de
Estados de Ejecucién Presupuestaria

Ingresas:

Corrientes: .
Yenta de bienes y servicios ouss
Ingresos financieros y otros
Transferencias corrientes

De capital:
Venta de activos fijos
Saldos de anos anteriores
Recuperacion inversiones financieras
Endeudamiento publico

Total de ingresos - UsS
Earesos;
Corrientes:
Remuneraciones uss

Adquisiciones de bienes y servicios
Gastos financiercs y otros
Transferencias corrientes

De capital:
Inversiones en activos fifos
Inversiones financieras :
Amortizacion endeudamiento plbtico :

Total de egresos . Uss

Superavit presupuestarios

Fondo Social para la Vivienda (FSV)

Por los afics terminados el 31 de diciembre de 2010 y 2009
{Expresados en Délares de los Estados Unidos de América)

Derecho Pablico)}

2010 2009
Ejecutado Ejecucion Ejecutado Ejecucién

Presupuesto {nota 28) Saldo % Presupuesto (nota 28) Saldo %
800,000 701,654 98,346 88 1,000,000 769,634 230,366 77
64,400,000 68,235,105 (3,835,105) 106 63,000,000 65,542,241 (2,542,241} 104
50,000 7,987 42,013 16 50,000 23,360 26,640 47
65,250,000 68,944,746 (3,694,746} 106 64,050,000 66,335,235 (2,285,235) 104
900,000 864,706 35,294 96 1,230,000 1,377,215 (147,215} 112

614,180 - 614,180 0 21,866,250 - 21,866,250 0
41,600,000 48,414,403 {6,814,403) 116 49,000,000 60,007,557 (11,007,557} 122

53,500,000 - 53,500,000 0 11,077,725 436,266 10,641,459 4

96,614,180 49,279,109 47,335,071 83,173,975 61,821,038 21,352,937
161,864,180 118,223,855 43,640,325 73 147,223,975 128,156,273 19,067,702 87
8,924,885 8,253,493 671,392 92 8,102,685 7,542,449 560,236 93
11,101,885 6,134,786 4,967,099 5% 10,661,975 7,221,608 3,440,367 68
20,089,030 12,244,042 7,844,988 61 18,961,790 17,006,596 1,955,194 90
6,034,035 5,479,711 554,324 M 3,253,035 5,193,989 59,046 99
46,149,835 32,112,032 14,037,803 70 42,979,485 36,964,642 6,014,843 86
3,538,710 903,761 2,634,949 26 1,203,155 957,885 245,270 80
96,420,000 77,503,638 18,916,362 80 87,112,905 86,632,998 479,907 99
15,755,635 13,595,191 160,444 99 15,928,430 15,893,177 35,253 100
115,714,345 94,002,590 21,711,755 104,244,490 103,484,060 760,430
161,864,180 126,114,622 35,749,558 78 147,223,975 140,448,702 6,775,273 95
{7,890,767) 7,890,767 (12,292,429) 12,292,429

Véanse notas que acompafian a los estados financieros.




Fondo Social para la Vivienda (FSV)
(Institucion Salvadorefa Auténoma de Crédito de Derecho Publico)

Estados de Flujo de Fondos
Por los afios terminados el 31 de diciembre de 2010 y 2009
(Expresados en Ddlares de los Estados Unidos de America)

e 2009
Disponibilidades iniciales uss 12,997,264 10,139,522
Fuentes aperacionales:
Venta de bienes y servicios 649,410 720,576
Ingresos financieros y otros 63,018,299 60,826,162
Transferencia corrientes recibidas 7,987 23,360
Venta de activos fijos 824,707 256,878
Recuperacidn de inversiones financieras 60,699,523 110,125,986
Transferencias entre dependencias 265,839 824,924
Operaciones de ejercicios anteriores 3,436,308 3,122,308
Total de ingresos 128,902,073 175,900,194
Usos operacionales:
Remuneraciones 7,890,636 7,230,629
Adquisiciones bienes y servicios 5,290,419 6,346,227
Gastos financieros y otros 11,016,363 15,161,201
Transferencias corrientes otorgadas 5,479,711 5,191,766
inversiones en activos fijos 886,189 930,742
Inversiones financieras 73,701,336 89,008,464
Inversiones financieras temporales 9,005,000 30,731,530
Transferencias entre dependencias 265,839 823,678
Operaciones de ejercicios anteriores 3,665,644 4,234,358
117,201,137 159,658,595
Resultado operacional neto uss 11,700,936 16,241,599
Empréstitos contratados:
Endeudamiento plblico uss - 436,266
Servicios de ta deuda:
Amortizacién de endeudamiento plblico 15,383,562 15,893,177

(15,383,562} (15,456,911}

Fuentes no operacionales:

Anticipos a empleados 50 6,994
Anticipos por servicios - 89
Anticipos a contratistas 398 671
Depdsitos ajenos 2,338,750 3,250,487
Depdsitos en garantia 11,584 320,633
Depositos retenciones fiscales _ : 17,137
Anticipos por venta de bienes S T e -~ 572
2,350,782 3,596,983
Usos no operacionates:

Anticipos a empleados 8,947 -
Anticipos por servicios 1,333,054 1,362,575

Anticipos a contratistas 9,344 -
Anticipos de fondos de instituciones publicas 5,678 7,981

Depositos ajenos 11,003 -
Anticipos por intereses - 15,851
Depdsitos retenciones fiscales 10,714 20,678
Depdsitos de recaudacion por liquidar 84,599 116,444
1,463,339 1,523,529
Resultado no operacional neto 887,443 2,073,054
Disponibitidades finales uss 10,202,081 _ 12,997,264

Véanse notas que acompaitan a los estados financieros



(1)

Fondo Social para la Vivienda (FSV)
(Institucién Salvadorefia Auténoma de Crédito de Derecho Plblico)

Notas a los Estados Financieros
Al 31 de diciembre de 2010 y 2009
(Expresados en Ddlares de los Estados Unidos de América)

Resumen de las politicas significativas de contabilidad

a)

Base de presentacién

Los estados financieros del Fondo Social para la Vivienda (FSV o el Fondo),
han sido preparados de acuerdo con los principios, normas y procedimientos
técnicos contenidos en el Manual Técnico del Sistema de Administracion
Financiera Integrado, Subsistema de Contabilidad Gubernamental, aplicable
a Instituciones Gubernamentales y aprobado por la Direccién General de
Contabilidad Gubernamental del Ministerio de Hacienda. Esta dependencia,
se encarga de establecer las normas y reglamentaciones en materia de

b)

contabilidad gubernamental y ejercer el control y supervision técnica de las
Instituciones que integran el sector plblico.

Estados. financieros

Los estados financieros basicos para el Fondo Social para la Vivienda (FSV),
requeridos por las Normas de Contabilidad Gubernamental son: Estado de
situacion financiera, estado de rendimiento econémico, estado de ejecucion
presupuestaria y estado de flujos de fondos.

Anticipos de fondos

La Institucion sigue la politica de otorgar anticipos a suministrantes de
servicios y efectuar desembolsos parciales a medida que avanza la recepcién
de los mismos. Los anticipos son liquidados mediante descuentos efectuados
en cada uno de los desembolsos parciales, equivalentes al porcentaje que
representa el anticipo sobre el financiamiento total otorgado por el Fondo

~ Social para {a Vivienda (FSV).

d)

Inversiones temporales

Estos activos representan aquellas inversiones de recursos estacionales de
caja, cuyo periodo de realizacion sea igual o inferior a un afo.

Inversiones permanentes

Estos activos representan aquellas inversiones que se mantienen por un
periodo mayor a un afo o indefinidamente.

{Continda)
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Fondo Social para la Vivienda (FSV)
(Institucion Salvadorefia Auténoma de Crédito de Derecho Publico)

Notas a los Estados Financieros

Deudores v acreedores financieros

Todo derecho a percibir recursos monetarios, como parte de la gestion
financiera institucional, independientemente det momento de la recepcién,
inmediata o futura, se contabiliza el devengamiento como deudores
monetarios, de acuerdo con su naturaleza. Asimismo, todo compromiso de
pagar recursos monetarios, como parte de la gestion financiera institucional,
independientemente del momento de la erogacién, inmediata o futura, se
contabiliza como acreedores monetarios, conforme a su naturaleza. Al cierre
del ejercicio, los saldos acumulados se trasladan a las cuentas de deudores
financieros y acreedores financieros de acuerdo a su naturaleza.

g)

Inversiones en préstamos

El Fondo registra como inversiones en préstamos a cobrar el valor de los
contratos de hipoteca el dia en que se firma el documento.

h}

Estimacion para inversiones en préstamos

La estimacién para inversiones no recuperables por préstamos se establece
de conformidad con los instructivos emitidos por la Superintendencia del
Sistema Financiero (SSF) (NCB-22), en los cuales se permite evaluar los
riesgos de cada deudor de créditos de vivienda, con base en el monto de
aquellos préstamos hipotecarios que presentan mora y los que se encuentran
en proceso de recuperacion judicial.

La constitucion de esta estimacidn se realiza de ‘acuerdo a la siguiente tabla:

Clasificacion Dias mora Reserva
Mo e m
A2 8-14 1%
B 15-30 5%
C1 31-90 15%
C2 91-120 25%
D1 121-150 50%
D2 151-180 75%
E 181 y mas 100%

(Contintia)
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Fondo Social para la Vivienda (FSV)
(Institucion Salvadorefa Autonoma de Crédito de Derecho Publico)

Notas a los Estados Financieros

Ademas, el Fondo Social para la Vivienda (FSV), mantiene una reserva
voluntaria adicional, cuyos aumentos mensuales se reconocen directamente
en los gastos por inversiones no recuperables del periodo.

La Administracion, establece que esta reserva voluntaria cubre la porcion de
aquellos préstamos en mora mayor a 90 dias que no estan cubiertos por la
reserva que normalmente se registra con base en los instructivos de la
Superintendencia del Sistema Financiero. Igualmente se establece una
estimacion voluntaria de seguros por cobrar y otras cuentas de dificil
recuperacion, la cual se presenta como parte del rubro de inversiones no
recuperables.

Inversiones intangibles

Incluye las cuentas que registran y controlan los gastos cuyo monto se
distribuye en el tiempo y derechos diversos pagados por anticipado. Las

1))

licencias o patentes, adquiridas para el funcionamiento de los sistermas
informaticos de la Institucién, son amortizadas en un periodo no mayor a
cuatro anos, a partir de la fecha de adquisicién. Los seguros pagados por
anticipado son valuados al costo y se amortizan durante el periodo de
vigencia de la pdliza.

inmuebles para la venta

Estos activos incluyen terrenos valuados al coste de adquisicion mas revaliios
determinados por la Direccidon General de Presupuesto a solicitud del Fondo
Social para la Vivienda (FSV). Este rubro también incluye viviendas
recuperadas a través de procesos de embargo que se registran cuando las
instancias judiciales decretan que el inmueble es adjudicado a favor del
Fondo Social para la Vivienda, o bien, como resultado de recuperaciones
mediante dacion en pago.

Las viviendas se vallan tomando como base el saldo del préstamo mads las
costas procesales o el correspondiente avallio independiente, el que sea mas
bajo. La Institucion sigue la politica de registrar una estimacién para
pérdidas en la realizacién de estas viviendas, al momento de incluirse en los
inventarios de activos extraordinarios.

{Contin(a)
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Fondo Social para la Vivienda (FSV)
(Institucion Salvadorefa Auténoma de Crédito de Derecho Publico)

Notas a los Estados Financieros

Adicionalmente, la Institucién tiene la politica de valuar las viviendas cuando
tas mismas cumplen dos afios de haber sido recibidas dentro de los activos
del Fondo Social para la Vivienda (FSV), lo que puede generar incremento o
disminucion en la estimacion para pérdidas.

Inversiones en bienes de uso y depreciacion

Los bienes de uso se presentan al costo de adquisicion. Las ganancias
pérdidas provenientes del retiro o venta se incluyen en los resultados del
periodo, asi como los gastos por reparaciones y mantenimiento que no
extienden la vida (til de los activos.

Las compras de bienes menores a US$600, son registradas como gastos de
gestion, de los cuales se lleva un control administrativo.

La depreciacién se calcula por el método de linea recta sobre la vida atil

)

estimada de los activos, utilizando las siguientes tasas de depreciacion:

Equipo de transporte, traccion y elevacion 10%
Magquinaria, equipo y mobiliario diverso 20%
Equipo de computacion 20%
Equipo telefdnico 20%
Otros bienes muebles 20%

La Institucién registra como bienes no depreciables tas cuentas que registran
y controlan los bienes inmuebles, entregadas en comodato a entidades del
Gobierno de El Salvador y obras de arte y culfurales que no se espera que
sufran disminuciones en su valor por el uso y transcurso de! tiempo. A partir
de diciembre de 2005, los terrenos en comodato son presentados a su costo
de adquisicion. AR R

Titulos valores

La Institucién programa anualmente el monto de las emisiones a efectuar en
el periodo. Cada emisién consta de varios tramos de certificados de inversion
tomando en cuenta la colocacién de créditos en cartera hipotecaria. De
acuerdo a regulaciones de la Superintendencia de Valores, la Institucion
posee un plazo de un afo para la colocacion de la emision completa, de lo
contrario los tramos no colocados deben retirarse del mercado.

(Continda)
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Fondo Social para la Vivienda (FSV)
(Institucion Salvadorefa Auténoma de Crédito de Derecho Piblico)

Notas a los Estados Financieros

m) Depésitos de afiliados por contribuciones

n)

Las cotizaciones obrero - patronales recibidas por el Fondo Social para la
Vivienda (FSV); hasta 1998, se registran como pasivos a favor de los
trabajadores y devengan intereses que son calculados sobre los saldos
promedios diarios, Fstos depdsitos estan sujetos a devolucién en caso de
jubilacidn, invalidez permanente o muerte del trabajador cotizante, A partir
de 2005, se agrega la opcion voluntaria para aplicarla a los saldos de cartera
pendiente con la Institucion.

Intereses sobre bienes en préstamo

Los ingresos sobre las operaciones activas se calculan sobre saldos promedios

mensuales y se reconocen como ingresos sobre la base de lo devengado.

La Institucién registra una provisién de intereses por cobrar sobre créditos

vencidos, la cual se presenta en cuentas de orden.-Ver nota (1h).

Venta de bienes y servicios

Los ingresos por la venta de bienes y servicios registra todos aquellos ingresos
generados por la Institucion por la venta de bases de licitacion, comisiones
por cobro de primas de seguros de deuda, los cuales son reconocidos cuando
se conoce el derecho.

Indemnizaciones por despido y costo de pensiones

De acuerdo con la Legislacion Salvadorefia vigente, los empleados despedidos
sin causa justificada, deben ser indemnizados con un monto equivalente a un
mes de sueldo por cada afio de trabajo (hasta un maximo de cuatro veces el

. salario minimo. legal vigente).

La Institucion ha adoptado la practica de provisionar un pasivo por este
concepto y liquidarlo anualmente indemnizando a todos sus empleados.

Los costos de pensiones corresponden a un plan de beneficios por retiro de
contribucion definida, mediante el cual el Fondo Social para la Vivienda
(FSV), y los empleados efectGian aportes a un fondo de pensiones
administrado por una Institucién especializada autorizada por el Gobierno de
El Salvador, la cual es responsable conforme a la Ley de Sistema de Ahorro
para Pensiones, del pago de las pensiones y otros beneficios a los afiliados a
ese sistema.

(Contindia)
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Fondo Social para la Vivienda (FSV)
(Institucion Salvadorefia Auténoma de Crédito de Derecho Piblico)

Notas a los Estados Financieros

q) Asociacign contable y presupuestaria de ingresos y egresos

)

Las cuentas del subgrupo de deudores monetarios estaran asociadas a los
conceptos de rubros de agrupacién del clasificador presupuestario de
ingresos; mientras que las cuentas del subgrupo de acreedores monetarios
estaran asociadas a los conceptos de rubros de agrupacidn del clasificador
presupuestario de egresos.

Deudores monetarios y acreedores monetarios

Al 31 de diciembre de cada ano las cuentas de los subgrupos deudores
monetarios y acreedores monetarios deben quedar saldadas, traspasando los

saldos--a -las--cuentas - deudores -monetarios -por- percibir -0 acreedores
monetarios por pagar, segiin corresponda.

Al inicio de cada ejercicio, se trasladan los saldos que efectivamente se

percibiran o pagaran en el periodo, a la cuenta de los subgrupos deudores
monetarios y acreedores monetarios destinada a registrar los derechos o
compromisos pendientes de afios anteriores.

Provisiones de compromisos

Al 31 de diciembre de cada afo, se provisionan todos los compromisos
originados en convenios, acuerdos, contratos, ¢ requisiciones de compras
cuyo monto se conozca con exactitud y corresponda a bienes o servicios
recibidos durante el ejercicio contable, encontrandose pendiente de
recepcion la documentacion de respaldo. Para los cierres mensuales
interinos, no se aplica esta politica, registrando los compromisos de los
cuales se tenga la documentacion disponible.

La preparacidn de los estados financieros requiere que la Gerencia de la
Institucion realice ciertas estimaciones y supuestos que afectan los saldos de
los activos y pasivos, la exposicion de los pasivos contingentes a la fecha de
los estados financieros asi como los ingresos y gastos por el afio informado.
Los activos y pasivos son reconocidos en los estados financieros cuando es
probable que futuros beneficios econdémicos fluyan hacia o desde las
entidades y que las diferentes partidas tengan un costo o valor que pueda ser
contablemente medido. Si en el futuro estas estimaciones y supuestos, que
se basan en el mejor criterio de la Gerencia a la fecha de los estados
financieros, se modifican con respecto a las actuales circunstancias, los
estimados y supuestos originales seran adecuadamente modificados en el ano
en que se produzcan tales cambios.

{Continua)
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Fondo Social para la Vivienda (FSV)
{Institucién Salvadorefia Auténoma de Crédito de Derecho PUblico)

Notas a los Estados Financieros

u) Cuentas de orden

Bajo condiciones similares a las establecidas en la Normativa NCB-12,
emitida por la Superintendencia del Sistema Financiero, se incluyen en las
cuentas de orden, el monto de los préstamos con garantia real que tengan
mas de doce meses de antigliedad de saldo vencido de capital y los
préstamos sin garantia real que tengan mas de doce meses que ya han sido
reservados por el Fondo y que no reportan recuperaciones de capital y sus
respectivos intereses, ademas que no se encuentren en proceso de ejecucion
judicial. Esto con la finalidad de establecer los montes no recuperados. Al
recuperarse estos activos se realiza la correspondiente disminucion de las
cuentas de orden.

v) Cumplimiento de disposiciones legales

La contabilizacién de las operaciones, estara supeditada al ordenamiento

juridico. vigente aplicable -a la Institucién, - prevaleciendo--los- preceptos
legales respecto a las normas técnicas.

(2) Operaciones

El Fondo Social para la Vivienda (FSVY), fue creado mediante Decreto Legislativo
N° 328, publicado en el Diario Oficial del 6 de junio de 1973.

£l Fondo Social para la Vivienda (FSV), es una Institucion autonoma de crédito de
derecho publico, cuyo proposito principal es contribuir a la solucion del
problema habitacional de los trabajadores, facilitandoles los medios necesarios
para la adquisicion de viviendas cémodas, higiénicas, seguras y a bajo costo.

- Mediante Decreto Legislativo N® 700 del 30 -de enero de 1991, se autorizd al
Fondo para financiar la adquisicion de lotes de terrenos para la construccion de
viviendas e instalacidn de servicios de agua potable y saneamiento.

En 1996, se aprobod la Ley del Sistema de Ahorro para Pensiones, la cual afecto
significativamente en una de las fuentes de ingresos del Fondo Social para la
Vivienda (FSV): “Las cotizaciones recibidas de los patronos y trabajadores del
sector privado”; no obstante se determind en la misma Ley segin Decreto
Legislativo N°100 del 13 de septiembre de 2006, publicado en Diario Oficial
N°171 tomo N°372 del 14 de septiembre de 2002, en su Articulo 2, reforma el
Articulo 91 en su literal 1) en el que se establece que “En todo caso los valores
emitidos por el fondo Social para la Vivienda no podran exceder del 10%".

(Continlia)
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Fondo Social para la Vivienda (FSV})
(tnstitucién Salvadoreia Auténoma de Crédito de Derecho Publico)

Notas a los Estados Financieros

En abril de 1998 entré en vigencia la mencionada Ley, por lo que en mayo del
mismo afo el Fondo dejé de percibir las aportaciones del sector privado; pero
continué con la responsabilidad de la Administracion de las cotizaciones
percibidas, asi como la devolucion de las mismas cuando se cumplan las causales
de invalidez, vejez y muerte.

Debido al efecto de la disminucion en la fuente de ingresos por la vigencia de la
Ley en mencién, el Fondo procedié a obtener recursos financieros mediante la
emision y colocacién de Titulos Valores en la Bolsa de Valores de El Salvador,
S.A. de C.V., para continuar realizando su actividad principal: “El
Financiamiento para la Obtencion de Viviendas”; es asi que en julio de 1998, se

(3)

inicia ta_emision _de_Certificados de Inversion, con plazos desde 3 a 25 afios,
dirigidos a las AFP s, el INPEP, el ISSS y Pdblico en General.,

Los recursos del Fondo Social para la Vivienda (FSV), estan constituidos por un

subsidio inicial ‘del Estado de US$2,857,143 y un subsidio de US$3,778,286
recibido en 1996, cotizaciones de patronos y trabajadores recibidas desde su
fundacion hasta el 30 de abril de 1998, las cuales estan registradas en cuentas
individuales a favor de estos Gttimos y otros ingresos que obtenga a cualquier
titulo.

Disponibilidades

Las disponibilidades al 31 de diciembre, se presentan a continuacion:

2010 2009
Efectivo en caja uss 4,700 4,700
.Bancos comerciales - cuentas corrientes (@) . .. 2,158,365. . 2,436,014
Bancos comerciales - convenios
de recaudacion (b) 8,039,016 10,556,550

UsS 10,202,081 12,997,264

(a) Al 31 de diciembre de 2010 y 2009, incluye en cuentas corrientes un monto
de US$15,215 y US$11,716, respectivamente del Fondo de Proteccion del
personat del Fondo Social para la Vivienda (véase nota 29).

(b) Al 31 de diciembre de 2010 y 2009, incluyen en cuentas de ahorro un

monto de US$74,758 y US$142,081 respectivamente del Fondo de
Proteccion del personal del Fondo Social para la Vivienda (véase nota 29).

(Contintia)
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Fondo Social para la Vivienda (FSV)
(Institucion Salvadorefia Autdnoma de Crédito de Derecho Publico)

Notas a los Estados Financieros

(4) Anticipos de fondos

Los anticipos de fondos al 31 de diciembre, se presentan a continuacion:

2010 2009
Anticipos a empleados UssS 9,500 603
Anticipos por servicios (a) 1,454,101 1,046,547
Anticipos fondos convenio FONAVIPO 189,225 189,225
Anticipo a contratistas - 721
Anticipo de fondos a instituciones 17,844 8,500

UsS _ 1,670,670 1,245,596

(a) El _monto incluye primas de seguro y costas procesales por recuperar,

préstamos a empleados fando de proteccidn y rendimiento de titulos valores.

Al 31 de diciembre de 2010 y 2009, los anticipos por servicio incluyen un
monto de USS658,413 y US$398,483; respectivamente del Fondo de

Proteccion del personal del Fondo Social para {a Vivienda (véase nota 29).

(5) Inversiones temporales

Al 31 de diciembre de 2010 y 2009, las inversiones temporales corresponden a
depdsitos a plazo colocados en instituciones bancarias locales, el detalle se
presenta a continuacion:

2010 2009
Interés interés

Banco Monto Promedio Plazo Monto Promedio Plazo
Letras del Tesoro uss . - . uss 5,839,878 5.83% 173-166
Banco Agricola, S.A. 1,000,000 2.00% 120 3,000,000 3.73% 90-120
Banco HSBC Salvadoreiio,
S.A. - - - 2,000,000 3.75% 90-120
dance Hipstecario “de Bl PP o L
Salvador, S.A, 1,500,000 1.90% 30 2,000,000 3.43% 30-90
Banco de Formento
Agoprcuario 3,000,000 1.92% 30 1,500,000 4.00% 94
Scotiabank El Salvador, S.A. - - - 2,000,000 3.40% %0
Banco Promerica, S.A. 3,200,000 2.68% 30-90 3,100,000 3.97% 90
Banco de América Central,
S.A. 5,000,000 2.04% 30-90 6,000,000 3.69% 30-120
Banco ProCredit, S.A. 4,500,000 1.99% 30-90 500,000 3,90% 90
Primer Banca de los
Trabajadores Sociedad
Cooperativa de R.L. de C.V. 780,000 4,50% 90-180 504,000 6.00% 180
G & T Continental El
Salvador, S.A. 5,770,000 2.60% 30-90 4,420,000 4.82% 60-90
Total uss 21,750,000 uss 30,859,878

(Continda)
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Fondo Social para la Vivienda (FSV)
(Institucion Salvadorefa Autdnoma de Crédito de Derecho Plblico)

Notas a los Estados Financieros

Las inversiones en depdsitos a plazo se realizan de acuerdo a las disponibilidades de
la Institucién, cumpliendo ademas el acuerdo de la Junta Directiva (JD 30/2005) de
mantener montos no mayores al 25% de los depdsitos en una sola Institucion

financiera.

Al 31 de diciembre de 2010 y 2009, las inversiones temporales inciuyen un monto
de US$470,000 vy US$520,000; respectivamente del Fondo de Proteccion del
personal del Fondo Social para la Vivienda (véase nota 29).

Inversiones permanentes

Un resumen de las inversiones permanentes al 31 de diciembre es el siguiente:

Bonos de la reforma agraria que fueron
recibidos como pago por los terrenos
expropiados por el Instituto Salvadoreno
de Transformacion Agraria  (ISTA),
devengan una tasa de interés anual del
6% y vencen en el aho 2017.

Certificados de Inversion del Banco
Agricola, S.A., por un monto de
Us$3,000,000, devengan una tasa de
interés anual de 4.81% con vencimiento
el 16 de julio de 2010.

Fideicomiso FORDEH

201 2009
uss 1,917,566 38,446
3,000,000
5,000

uss 1,922,566 3,038,446

(Contintia)
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Fondo Social para la Vivienda (FSV)
(institucion Salvadorena Autonoma de Crédito de Derecho Piblico)

Notas a los Estados Financieros

(7) Inversiones en préstamos - neto

Las inversiones en préstamos al 31 de diciembre, se presentan a continuacién:

2010 2009
Préstamos para vivienda:

Préstamos hipotecarios vigentes USS 689,628,264 680,869,243
Préstamos hipotecarios vencidos 84,604,837 99,056,347
Refinanciamientos vigentes 9,515,174 11,357,104
Refinanciamientos vencidos 3,835,317 4,346,756
Préstamos reestructurados vigentes 14,709,366 -
Préstamos reestructurados vencidos 2,882,832
Prestamos reprogramados vigentes 486,342
Préstamos en proceso de ejecucion

judicial 7,672,307 9,149,749

813,334,439 804,779,199

Otros préstamos
Préstamos a empresas privadas

financieras 395,552 513,123
Préstamos personales 222,454 231,016
Terrenos con promesa de venta 19,335 26,383

637,341 770,522

Préstamos de fideicomiso - 5,000
Préstamos a empresas plblicas - 2,281
- 7,281

813,971,780 805,557,002
Provision para inversion en préstamos (123,766,923) (129,297,877)
USS 690,204,857 676,259,125

e e e T

La provisién para inversiones en préstamos al 31 de diciembre de 2010 y 2009,
incluyen una reserva voluntaria de US$97,402,069 y US$101,576,621,
respectivamente.

El gasto de la provisidon voluntaria durante el periodo transcurrido del 1 de enero

al 31 de diciembre de 2010 y 2009 es de US$20,400,000 y USS$24,181,000,
respectivamente.

(Continda)
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Fondo Social para la Vivienda (FSV)
(Institucion Salvadorefia Autonoma de Crédito de Derecho Publico)

Notas a los Estados Financieros

Et 23 de febrero de 2006, por recomendacion de la Superintendencia del Sistema
Financiero, el Fondo Social para la Vivienda (FSV), reclasifico el saldo de los
préstamos que se encontraban con la modalidad de contrato con promesa de
venta celebrado bajo el régimen legal de bien de familia (el cual no permite que
el inmueble sea hipotecado), de la cuenta préstamos personales con garantia
hipotecaria a la cuenta préstamos con promesa de venta.

Los préstamos para vivienda son concedidos a plazos de hasta de 25 afios, con
garantia hipotecaria. Al 31 de diciembre de 2010 y 2009, la cartera de préstamos
con garantia hipotecaria incluye préstamos en proceso de ejecucion judicial.

Al 31_de_diciembre de 2010 y 2009, los créditos hipotecarios calificados como

categoria A, garantizan las emisiones de certificados de inversion (Véase nota
14).

Estos créditos se encuentran a favor del Fondo Social para la Vivienda {FSV}, y no
garantizan ninguna otra obligacién, todo en cumplimiento al manejo de la
garantia de las emisiones de Certificados de Inversion (CRD-E 69/98), emitidas
por la Superintendencia de Valores.

La composicién de la cartera por categoria de riesgo, se muestra a continuacién:

Al 31 de diciembre de 2010:

NUmero de Monto de
Categoria préstamos capital

Al 80,381 uss 637,556,967
A2 38 753,313
B .. L. 8,759. .. . 63,911,472
C1 2,047 14,820,705
C2 3,206 23,697,998
D1 3,525 25,842,477
D2 2,501 17,948,710
E 3,972 28,802,797
104,429 uss 813,334,439

{(Contintia)
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Fondo Social para la Vivienda (FSV)
(Institucién Salvadorefa Auténoma de Crédito de Derecho Publico)

Notas a los Estados Financieros

Al 31 de diciembre de 2009:

NUmero de Monto de
Categoria préstamos capital

Al 82,883 uss 626,691,350
AZ 36 607,091
B 9,437 68,047,324
C1 2,313 15,936,234
C2 3,493 24,474,318
D1 3,837 27,242,840
b2 2,656 18,507,398
E 3,391 23,272,644

108,046 uss 804,779,199

(8) DPeudores financieros

El detalle de los deudores financieros al 31 de diciembre, se presentan a
continuacidn:

2010 2009
Venta de bienes diversos uss 52,244 49,058
Rendimiento de titulos valores 102,548 50,532
Yentas de activos fijos 4{,000 1,278,572
Tesoro Publico - 114,904
Intereses de préstamos 3,351,794 1,837,628

Uss 3,546,586 3,330,694

| (9) Inversiones 'iﬁtah'q'ilbles - netos

Las inversiones intangibles netos al 31 de diciembre, se presentan a
continuacion:

2010 2009
Seguros pagados por anticipado uss 282,217 255,248
Derechos de propiedad intelectual 331,918 230,390
Uss 614,135 485,638

{Continua)
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(10) Inversiones no recuperables - netas

Las inversiones no recuperables netas al 31 de diciembre, se presentan a

continuacion:

Anticipos por servicios Uss
Costas procesales no recuperables

Estimacion por inversiones no

recuperables
UssS

(11} Existencias institucionales

2010 2009
1,042,294 1,105,865
374,069 294,890
1,416,363 1,400,755
(1,413,634) - —(1,398,125)
2,729 2,630

Las inversiones en existencias at 31 de diciembre de 2010 y 2009, se presentan a

continuacion:

Existencias de consumo:

Productos alimenticios agropecuarios uss

Materiales de oficina, productos de
papel y cartén

Productos de cuero y caucho

Productos quimicos, combustibles y
lubricantes

Materiales de uso o consumo

Bienes de-uso'y consumo diversos

Inmuebles para la venta:
Terrenos
Edificios e instalaciones
Activos extraordinarios

Estimacion por pérdidas, obsolescencia
y mermas

us$

2010 2009
6,107 1,153
34,371 25,347
305 7,471
34,328 1,065
52,991 48,201
132,551 87,095
1,183,338 4,151,609
846,739 18,834
18,135,011 21,065,762
20,165,088 25,236,205

(18,205,412)

(21,084,325)

1,959,676 4,151,880
2,092,227 4,238,975

(Continda)
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Fondo Social para la Vivienda (FSV)
(Institucion Salvadorefa Auténoma de Crédito de Derecho PUblico)

Notas a los Estados Financieros

Los inmuebtles para la venta incluyen terrenos y viviendas, el saldo de estos al 31

diciembre, se presenta de la siguiente manera:

2010 2009
Terrenos para la venta:
Altos del Cerro, Soyapango 187,165 191,050
Finca La Bretaia, San Martin 138,755 138,755
Las Vertientes, Tonacatepeque 255 59,980
Madre Tierra, Apopa 54,279 54,279
El Guayacan, Apopa - 74,289
Finca La Selva, ilopango 28,635 28,634
Litificacién Comunidad 10 de octubre 51,838 -
Terrenos relacionados con viviendas ,
Danadas 722,411 946,238
1,183,338 1,493,225
Revaluacion de terrenos (a) 827,905 2,658,384
Edificios e instalaciones (b):
Viviendas adquiridas, netas de viviendas
en comodato 12,054 12,054
Viviendas deterioradas 6,780 6,780
Activos extraordinarios 18,135,011 21,065,762
18,153,845 21,084,596
_Total inmuebles para la venta 20,165,088 25,236,205

Estimacion por pérdidas, obsolescencia
y mermas (<)

(18,205,412)

(21,084,325)

1,959,676

4,151,880

El valor del terreno de la Finca San Lorenzo ubicado en el Departamento de Santa
Ana, fue reclasificado a inversiones en bienes no depreciables, como terrenos

entregados en Comodato. (Véase nota 12).

Los terrenos fueron adquiridos durante los afios de 1975 a 1978, con el propdsito
de desarrollarlos para futuras construcciones de viviendas, excepto el terrenc
Altos del Cerro, que fue registrado en 1998, como resultado de la demolicién de
los apartamentos recibidos como dacion en pago o mediante recuperacion por la
via judicial, que fueron reconocidos como pérdida total en el terremoto de 1986.

{Contintia)
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Fondo Social para la Vivienda (FSV)
(Institucion Salvadorefia Auténoma de Crédito de Derecho Piblico)

Notas a los Estados Financieros

(a) El total de las viviendas para la venta al 31 de diciembre de 2010 y 2009,
asciende a 1,877 y 2,172; respectivamente, de las cuales conforme a
verificacion fisica efectuada por el Fondo Social para la Vivienda (FSV),
durante el afo, se determiné que existen 290 y 360, viviendas invadidas,
respectivamente.

{b) La estimacion por pérdidas, obsolescencia y mermas at 31 de diciembre de
2010 y 2009, incluyen una estimacion voluntaria de US$53,404,907 vy
US$4,736,351, respectivamente,

{(12) Inversiones en bienes de uso

Las inversiones en bienes de uso al 31 de diciembre, se presentan a continuacion:

31 de diciembre de 2010 31 de diciembre de 2009
G TSR e e Umeie  vasco

Blenes depreciables
Edificios e instalaciones uss 2,126,234 781,103 1,345,131 2,091,123 735,913 1,355,210
Adiciones, reparaciones y mejoras 2,381 484 1,897 2,380 56 2,324
Equipo de transporte, traccidny
elevacién 321,578 120,557 202,024 182,516 94,169 188,347
Maquinaria, equipo y mobiliaria diverso 2,486,051 1,736,283 749,768 2,174,646 1,674,802 499,844

4,937,244 2,638,427 2,298,817 4,550,665 2,504,940 2,045,725
Blenes no depreciables
Terrenos 1,305,327 - 1,305,327 1,305,327 - 1,305,327
Tercenos en comodata 452,597 - 452,597 451,597 - 452,597
QObras de arte y culturales 16,206 - 16,206 13,006 - 16,206

1,774,130 - 1,774,130 1,770,930 - 1,774,130

uss 6,714,374 2,638,427 4,072,947 6,321,595 2,504,940 3,819,855

{(a) Terrenos-en comodato-

El terreno en comadato se refiere a la Finca San Lorenzo del Departamento;
de Santa Ana, entregada en comodato al Estado y Gobiernc de El Salvador,
para ser administrada por el Ministerio de Agricultura y Ganaderia por un
plazo de cincuenta afios, con el objeto de desarrollar un parque con vocacion
ecolodgica.

El saldo de los terrenos entregado en comodato de la Finca San Lorenzo por
valor de US$424,567.57, corresponde al valor histérico de adquisicion.

(Continda)
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Fondo Social para la Vivienda (FSV)
(Institucion Salvadorefia Autdnoma de Crédito de Derecho Publico)
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(13) Depositos de terceros

Los

depdsitos de terceros al 3t

de diciembre de 2010 y 2009;

respectivamente, se presentan a continuacién:

Asuntos pendientes (a)
Honorarios por contratos
Primas de seguro por cuenta de
cotizaciones
Indemnizaciones a cotizantes
Excedentes de préstamos (b)

Cuotas de amortizacién por aplicar
Complemento para adquisicion de
viviendas

(a)

(b)

Alquiler de viviendas

Reparaciones recuperables de seguro

Complemento venta activos
extraordinarios

Operaciones varias pendientes (c)

Aporte a crédite para vivienda

Aportes por aplicar

Depésitos en garantia

Depositos retenciones fiscales

Embargos judiciales

Otros

2010 2009
uss$ 165,850 521,352
80,278 86,155
423,100 396,964
11,948 11,948
516,047 525,059
46,057 18,100
514,260 446,781
8,179 18,572
435,357 484,907
: 136,218
83,104 192,067
84,617 95,559
6,791 12,674
875,633 886,636
21,288 20,417
45,247 48,659
55,069 51,210
Uss 3,372,825 3,953,278

El monto esta formado por indemnizaciones pendientes de devolver a los
Usuarios por dafos ocasionados por los terremotos y préstamos ya

cancelados.

Al 31 de diciembre de 2010 y 2009, incluye un monto de US$310 y US$160;
respectivamente del Fondo de Proteccion (véase nota 29).

(c) Corresponden a cheques reintegrados no reclamados por acreedores.

(Continda)
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Fondo Social para la Vivienda (FSV)
(Institucion Salvadorefia Auténoma de Crédito de Derecho Publico)

Notas a tos Estados Financieros

Los saldos de las abligaciones vigentes de las emisiones de valores negociados a
través de la Bolsa de Valores al 31 de diciembre de 2010 y 2009, se presentan a

fecha de
colocacitn

14/09/1998
14/10/1998
16/11/1998
14/12/1998
15/01/1999
12/02/1999
12/03/1999
16/04/1999

15/06/199%
14/07/1999
19/08/199%
16/09/1999
1471071999
1441271999
14/01/2000

14/04/2000
16/05/2000
14/06/2000
14/07/2000

03/10/2000

14/12/2000
15/01/2001
15/02/2601
160372001
24/04/2001
18/05/2001
15/06/2001
13/07/2001
24/08/2001
21/09/2001
1271072001
16/11/2001

continuacion:
Monto de
Denominacion la emision

CIFSY-3
Serie A uss 5,714,286
Serie B 4,000,000
Serie C 3,314,286
Serie D 2,628,571
Serie £ 4,685,714
Serie F 4,571,429
Série G 2,628,571
Serie H 4,457,143

32,000,000
CiFSV-8
Serie A 7,428,571
Serie B 5,142,857
Serie C 1,142,857
Serie D 4,571,429
Serie E 5,714,286
Serie F 4,571,429
Serie G 5,714,286

_34,285,714_

CIFSV-10
Serie A 6,857,143
Serie B 4,571,429
Serie C 5,714,286
Serie D 5,714,286

12,857,143
CIFSY-12
Serie A 11,428,571
Serie B < 3,428,571
Serie C 3,428,571
Serie O 6,857,143
Serie € 6,854,000
Serie F 6,888,000
Serie G 6,888,000
Serie H 6,888,000
Serie | 6,888,000
Serie J 6,888,000
Serie K 3,960,000
Serie L 3,960,000
Serie M 3,960,000
Serie N 3,960,000

Uss 82,276,857

15/11/72000 -

Fecha de Tasa de Tasa de
vencimiento 31/12/2010  interés 31/12/2009  interés
$4/09/2023 USS 2,971,428 2.98 uss 3,200,000 4.60
14/10/2023 2,080,000 3.45 2,240,000 4.83
16/11/2023 1,723,429 3.16 1,856,000 4.64
1471212023 1,366,857 2.98 1,472,000 4.60
15/01/2024 2,624,000 3.45 2,811,428 4.83
12/02/2024 2,560,000 3.22 2,741,857 4.66
1240342024 1;472,000 3.02 1,577,143 4.59
16/04/2024 2,496,000 1.45 2,674,286 4,83

17,293,714 18,573,714
$5/06/2024 4,160,000 2.98 4,457,143 4.60
14/07/2024 2,880,000 3.45 3,085,714 4.83
19/08/2024 640,000 3.16 685,714 4.64
16/09/2024 2,560,000 2.98 2,742,857 4.60
14/10/2024 3,200,000 3.45 3,428,572 4.83
1471272024 2,560,000 2.98 2,742,857 4,60
14/01/2025 3,428,571 3.45 3,657,143 4.83

19,428,571 20,800,000
14/04/2025 4,114,286 3.45 4,188,571 4.83
16/05/2025 2,742,857 3.16 2,925,714 4.64
1470672025 3,428,571 2.98 1,657,143 4.60
14/07/2025 3,428,572 3.45 3,657,143 4,83

13,714,286 14,628,571
03/10/2025 6,857,143 3.61 7,314,286 4.99
-15/44/2025. 2,057,143 . 3.46 2,194,286 . 4.66
14/12/2025 2,057,143 2.98 2,194,286 4.60
15/01/2026 4,388,571 3.45 4,662,857 4,83
15/02/2026 4,386,560 3.16 4,660,720 4.66
16/03/2026 4,408,320 2.98 4,683,840 4,60
14/04/2026 4,408,320 3.40 4,683,840 4.73
18/05/2026 4,408,320 3.16 4,683,840 4.64
15/06/2026 4,408,320 2.98 4,683,840 4.60
13/07/2026 4,408,320 3.45 4,683,840 4.83
24/08/2026 2,534,400 3.17 2,692,800 4.63
21/09/2026 2,534,400 2.85 2,692,800 4,65
12/10/2026 2,534,400 3.45 2,692,800 4.83
16/11/2026 2,534,400 3.16 2,692,800 4.64

51,925,760 55,216,835

uss 102,362,331 uss 109,219,120

Saldos que pasan

(Contintia)
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Monto de la Fechade Fecha de Tasa de Tasa de
Benominacién emision colocacién  vencimiento 31/12/2010 interds 31/12/2009  interés
Saldos que vienen 102,362,331 Uss 109,219,120
CIFSY-13
Serie A uss 12,000,000 1471272001 14/12/2026 7,680,000 298 8,160,000 4.60
Serie B 8,000,000 1870172002 18/01/2027 5,440,000  3.40 5,760,000 4.83
Serie C 8,000,000 14/02/2002 14/02/2027 5,440,000 3.22 5,760,000 4.66
Serle D 8,000,000 14/Q3/2002  14/03/2027 5,440,000 2,98 5,760,000 4.60
Serie E 9,000,000 12/04/2002  12/04/2027 6,120,000 3,45 6,480,000 4,83
Serie F 9,000,000 15/05/2002  15/05/2027 6,120,600  3.16 6,480,000 4.66
Serie G 9,000,000 14/06/2002  14/06/2027 6,120,000 2,98 6,480,000 4.60
Serie H 9,000,000 12/07/2002  12/07/2027 6,120,000 3,45 6,480,000 4,83
Serie | 9,000,000 16/08/2002 16/08/2027 6,120,000  3.16 6,480,000 4.64
Serie J 4,000,000 1370972002  13/09/2027 2,720,000  2.98 2,880,000 4,59
Serie’¥ 8,000,000 1671072002 1671072027 5,440,000  3.4% 5,760,000 483
Serie b 7,000,000 15/11/2002  15/$1/2027 4,760,000  3.16 5,040,000 4.66
100,000,060 67,520,000 71,520,000
CIFSV-14
Tramo 1 8,000,000 1371272002 13/12/2027 5,440,000 2.98 5,760,000 4.59
Tramo 2 8,000,000 14/02/2003 14/02/2028 5,760,000 3.22 6,080,000 4,66
Tramo 3 8,000,000 11/04/2003  $1/04/2028 5,760,000  3.45 6,080,000 4,78
Tramo 4 9,000,000 11/07/2003  #4/07/2028 6,480,000  3.45 6,840,000 4,78
Tramo 5 9,000,000 22/08/2003 22/08/2028 6,480,000  3.17 6,840,000 4.64
Tramo 6 9,000,000 12/09/2003  12/09/2028 6,480,000 3.02 6,840,000 4.59
Tramo 7 9,000,000 12/12/2003  12/12/2028 6,480,000  3.02 6,840,000 4.59
Tramo 8 9,600,000 27/02/2004  27/02/2029 6,840,000  3.17 7,200,000 4.63
Tramo 9 8,000,000 02/04/2004 02/04/2029 6,080,000  3.61 6,400,000 4.99
Tramo 10 9,000,000 28/05/2004 28/05/2029 6,840,000  3.17 7,200,000 4.63
Tramo §1 9,000,000 02/07/2004 02/07/2029 6,840,000  3.61 7,200,600 4.99
Tramo 12 9,000,000 30/07/2004  30/07/2029 6,840,000  3.31 7,200,000 4.72
Uss 104,000,000 76,320,000 80,480,000

USS 246,202,331

Uss 261,219,120

Los titulos valores al 31 de diciembre de 2010 y 2009, estan garantizados por
cartera de préstamos hipotecarios por un monto equivalente al 125% del
saldo de la deuda.

(Continua)
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Préstamos

Los préstamos por pagar at 31 de diciembre de 2010 y 2009 respectivamente; se
detatlan a continuacion:

2010 2009
Préstamo FONAVIPO a una tasa de interés
equivalente a la TIBP, a 20 afos plazo,
pagaderos por medio de cuotas trimestrales
de capital e intereses de acuerdo a cada
desembolso, con garantia prendaria sobre tos
créditos. . otorgados....con. . recursos. .de
FONAVIPO. El FSV debe mantener en FONA
VIPO, un depdsito equivalente al monto de
pagos programados para un trimestre, por
cada . desembolso . que . efectiie, . quien. . le

reconocera el interés que devenguen las
cuentas de ahorro corriente. uss 555,998

Depositos de afiliados por contribucion

Los depdsitos de afiliacion por contribucién al 31 de diciembre de 2010 y
2009, se detallan a continuacion:

2010 2009
Cotizaciones depuradas UsS 262,138,067 268,593,665
Cotizaciones voluntarias - 3,532
 Provisién cotizaciones prescritas 1,809

Provision para reclamos de cotizaciones ~ __ 10,651,800 _ 10,690,977
usS 272,789,867 279,289,983

En sesién celebrada el 25 de septiembre de 1997, la Junta Directiva acordd
utilizar la emision de los estados de cuenta al 31 de diciembre de 1997, y
realizar una fuerte campafa publicitaria para oficializar los saldos de la
cuenta individual de depésitos de los afiliados, y dejar pendiente la decision
sobre las cantidades que no togren ser depuradas hasta que se concluya esta
actividad.

{Continla)
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En sesién del 11 de febrero de 1998, la Junta Directiva acordd que se emitan
los estados de cuenta individual de cotizaciones para depurar los saldos con
los datos del mes anterior al que entre en operaciones en el nuevo sistema de
ahorro para pensiones,

En sesion del 16 de diciembre de 2008, la Junta Directiva autorizé se traslade
el saldo existente al mes de diciembre de 2008, de la cuenta corriente na
depurados a la cuenta “Provision para Reclamo de Cotizaciones”, de la cual se
atenderan las solicitudes de trabajadores por devolucion con reclamo por
inconformidad de saldos.

La tasa de interes pasiva que se paga a las cotizaciones a partir de diciembre
de 2000, es del 0.5% de interés anual. :

(17) Acreedores financieros

El detalle de los acreedores financieros al 31 de diciembre de 2009 y 2008, se
presentan a continuacion:

2010 2009
Provisidn para infraestructura Uss 5,460,709 3,663,586
Acreedores monetarios por remuneraciones 362,857 626,740
Acreedores monetarios por adquisicion
de bienes y servicios 844,367 875,381
Acreedores monetarios por gastos
financieros y otros 1,229,532 1,804,557
Indemnizaciones {aborales 37,477 27,135
Provision para prestaciones laborates
~ (nota 29) 1,216,305 1,073,119
Acreedores monetarios por amortizacion
de endeudamiento interno 211,629 2,224
Acreedores monetarios por pagar 247,989 -
Acreedores monetarios por inversiones
en activos fijos 17,571 27,143
Acreedores monetarios por inversiones
financieras 43,195 89,485

UsS 9,671,631 8,189,370

{Contintia)
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(18) Patrimonio

EL movimiento del patrimonio al 31 de diciembre de 2010 y 2009, es el
siguiente:

Patrimonio Resultados Superavit
instituciones del ejercicio par Reserva para
descentralizadas corriente revaluacidn emergencias Total

Saldos a1 31 de diciembre de 2009 ss 6,635,429 20,404,481 2,658,384 155,329,224 185,027,518

Mediante acuerdo N AG-11%/2010
Punto VI del 11/03/2010, se autorizd
distribuir excedentes del afio 2009
para incrementar la reserva general. - (20,404,481) - 20,404,481

Venta al ISTA de parcela de terreno ¥
3 las Vertientes, Tonacatepeque y
Terreno El Guayacan, Apopa;
pagaderos por medio de banos de la
Reforma Agraria emitidos por ISTA,
Ses(n autorizacion JD-188/2009 del

16412109, Punto XVi.

{1,570,004) - 1,570,004}

Ajuste por actualizacion de valdo
segun DGP, efectuada a Terreno Aftos
del Cerro, Soyapango segln punto de
acta XX JD-034/2010 del 24/02/10
para fijacion de precic base para
subasta de terreno., - - {46,595) - {46,595}

Venta al ISTA de una parcion de
terreno denominado Resto Sur de las
Vertientes, Tonacatepeque; pagadero
por medio de bonos de la Reforma
Agraria emitidos por  ISTA, segin
punte de acta JO-048/2010 punto ¥,
tit B} del 17/03/10. - - {213,587) - (213,587}

Venta de dos lotes del proyecto
especial Cooperativa de Comunidad

Xechilt , en las Vertientes, Apopa. - - {293) - (293)

Resultados del ejercicio 2010 . - .. - e . 225464060 o2 oo o oo ... .22,546,106

Saldos al 31 de diciembre de 2010 uss 6,635,429 22,546,106 827,905 175,733,705 205,743,145
{a}

El Fondo Social para la Vivienda (FSV); comenzé sus operaciones en 1973, con
subsidio inicial del estado, de US$2,857,143, el cual fue desembolsado por medio
de cuotas anuales en un plazo de cinco afios, contados desde la fecha de su
constitucion.

En 1996 el FSY, recibe del Gobierno de El Salvador un segundo aporte por un
monto de US$$3,778,286, dando cumplimiento a lo establecido en el Articulo 6,
literal “c”, det Capitulo Il de la Ley del Fondo Social para la Vivienda (F5V).

(a) EL superavit por revaluacion disminuyé en el afio 2010, debido a la
realizacion de terrenos y ajustes por actualizacion. El resultado ha sido
registrado como parte de los ingresos por venta de bienes inmuebles
(véase nota 21).

{Contintda)
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Cuentas de orden

En las cuentas de orden se incluyen los saldos de préstamos con garantia real que
tengan més de veinticuatro meses y sin garantia real que tengan mas de doce
meses sin reportar recuperaciones, mas sus correspondientes intereses, los
cuales ya fueron reservados como no recuperados efectuando su inclusién a
partir de marzo de 2008, bajo condiciones similares a las establecidas en la NCB -
012 emitida por la Superintendencia del Sistema Financiero. Un resumen al 31 de
diciembre de 2010 y 2009, es el siguiente;

2010 2009
Intereses de préstamos vencidos UsSs 8,366,610 8,964,369
Activos castigados 138,463,627 109,592,437

USS 146,830,237 118,556,806

(20)

@1)

Ingresos financieros y otros

El saldo de ingresos financieros reconocidos por la Administracion de la
fnstitucion, al 31 de diciembre es el siguiente:

2010 2009
Rentabilidad de inversiones financieras UsSs 1,214,597 3,183,048
fntereses de préstamos otorgados 60,796,236 57,637,116

UsS 62,010,833 60,820,164

Ingreses por venta de bienes y servicios-

Los ingresos por venta de bienes y servicios, al 31 de diciembre es el
siguiente:

2010 2009
Venta de servicios pablicos uss 624,210 722,466
Venta de bienes muebles 6,361 -
Venta de bienes inmuebles 8,778,113 12,991,366

UsS _.9,408,684 13,713,832
=ty et e e

(Continua)
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(22) Ingresos por actualizacién y ajustes

Los ingresos por actualizaciones y ajustes, al 31 de diciembre de 2009 y 2008,
se detallan a continuacion:

2010 2009
Indemnizaciones y valores no reciamados USS 596,081 485,418
Ingresos diversos (a) 10,127,797 11,870,643
Ingresos por garantias y finanzas 2,373
Ajustes de ejercicios anteriores 240,947 6,092,632
Correccion de recursos (b) 1,348,962 205,810

us$ 12,316,160 _18,654,503

(a). EL monto corresponde a la recuperacion de capital e intereses de activos

castigados registrados en cuentas de orden.

(b) El monto corresponde a las deducciones efectuadas a la reserva de
saneamiento de préstamos realizados durante el afio, como resultado del
analisis mensual efectuado por la administracion, lo cual se contabiliza
de acuerdo con los instructivos emitidos por la Superintendencia del
Sistema Financiero.

(23) Gastos en personal

Los gastos en personal al 31 de diciembre, se presenta a continuacion:

2010 - 2009

Remuneraciones personal permanente Uss 59,750 50,400
Remuneraciones personal eventual 6,843,598 6,191,082
Remuneraciones por servicios

extraordinarios 138,578 149,738
Contribuciones patronales a instituciones

de seguridad 545,028 498,888
Indemnizaciones 599,441 524,338
Comisiones 19,736 33,939

uss 8,206,131 7,449,377

(Continua)
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El nimero de empleados al cierre del 31 de diciembre de 2010 y 2009, es de

452 y 391, respectivamente.

(24) Gastos por bienes de consumo y servicio

El detalle de los gastos por bienes de consumo y servicios al 31 de diciembre,

se presentan a continuacion:

Productos alimenticios agropecuarios
Productos textiles y vestuarios
Productos de papel, cartén e impresos
Productos de cuero y caucho

uss

Productos quimicos combustibles y lubricantes

Minerales y productos derivados
Materiales de uso y consumo
Bienes de uso y consumo diverso
Servicios basicos

Mantenimiento y reparacion
Servicios comerciales

Otros servicios y arrendamientos diversos
Arrendamientos y derechos

Pasajes y viaticos

Servicios técnicos y profesionales

(25) Gastos financieros y otros =~

uss

2010 2009
48,567 48,908
15,611 48,640
95,388 101,472

3,124 3,639
67,175 67,924
2,390 1,628

70,581 68,388
16,893 25,238

556,112 539,862

106,124 214,187

653,388 286,115

2,815,817 3,895,142

207,745 226,397
54,935 28,641

890,898 1,087,990

5,604,748 6,644,171

El detalle de los gastos financieros y otros al 31 de diciembre, se presentan a

continuacion;

Primas y gastos por seguros y comisiones
bancarias

Impuestos, derechos vy tasas

Intereses y comisiones de titulos valores
en el mercado

Intereses y comisiones de la deuda interna

uss

201 2009
573,144 578,275
714,570 600,431
10,569,431 15,367,509
10,271 143,717
uss 11,867,416 16,689,932

(Contintia)
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(26) Costo de ventas y cargos calculados

El saldo de costo de ventas y cargos calculados, al 31 de diciembre es el

siguiente:
2010 2009
Costo de ventas de bienes de uso uss 39 10,022
Gastos por descargo de bienes de
larga duracion 8,765

Gastos por obsolescencia y mermas 51,838 .
Amortizacion de inversiones intangibles 888,786 892,644
Gastos por inversiones no recuperables (a) 23,045,818 24,547,457
Depreciacion de bienes de uso 198,466 206,270

Costo de ventas de activos
extraordinarios (b) 6,539,102 11,076,255

uss 30,732,814 36,732,648

(a) En esta cuenta se registra los aumentos a las reservas de saneamiento de los
préstamos hipotecarios, segtin normativa de la Superintendencia del Sistema
Financiero y politicas internas de la Institucion.

(b) Corresponde al valor del costo de venta de los activos extraordinarios.

(27) Gastos por actualizaciones y ajustes.

El saldo de gastos por actualizacién y ajustes al 31 de diciembre es el

siguiente:
2010 2009
Gastos por pérdidas de inversiones
financieras (a) UsS 2,903,419 3,449,315
Ajustes de ejercicios anteriores 39,376 23,082

uss 2,942,795 3,372,397

(a) Corresponde a gastos provenientes de saneamiento de activos
extraordinarios.

(Continda)
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(28} Conciliacién del estado de rendimiento econdmico con el estado de ejecucién
presupuestaria

Ingresos fngresos por venta ingresos  por
financleros y de  bienes y  actualizaciones
otros servicios y ajustes

Diciembre de 2009

Saldo segin estado de rendimiento Econdmico: USS 60,820,164 13,713,831 18,654,503

Operaciones no monetarias (TM2) por reclasificaciones y
ajustes en et proceso de reversiones de préstamaos

vigentes a vencidos y viceversa 4,722,077 -

Operaciones no monetarias {TM2} por ventas de activos
extraordinarias no considerados en el presupuesto de
ingresops. - (12,944,198) -

Operaciones no monetarias {TM2) por la recuperacitén de

las cuentas de orden eén clianto a intereses'y capital de
los prestamos castigados, liberacion de reservas de
préstamos segiin NCB-22 y ajustes contables de ejercicios
anteriores. - - {18,654,503)

Saldo segiin estado de ejecucion presupuestaria USS 65,542,241 769,634 -

Diciemnbre de 2010

Saldo segun estado de rendimiento Econémico: Uss 62,010,833 9,408,684 12,316,160
Operaciones no monetarias {TM2} por reclasificaciones y

ajustes en el procese de reversiones de préstamos

vigentes a vencidos y viceversa, 6,224,272 -

Operaciones no moenetarias (TM2) por ventas de activos
extraordinarias no considerados en el presupuests de
ingresos. . _ _ . o (8,707,030) = -

Operaciones no monetarias {TM2) por la recuperacién de
las cuentas de orden en cuanto a intereses y capital de los
préstamos castigados, liberacion de reservas de préstamos
segin NCB-22 y ajustes contables de ejercicios anteriores, - - (12,316,160}

Saldo seguin estado de ejecucién presupuestaria UsS 68,235,105 701,654

(ContinGa)
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(29) Fondo de proteccion

Los recursos del Fondo de Proteccion del personal del Fondo Social para la
vivienda que estan incluidos en los estados financieros del Fondo Social para la
vivienda y que para efectos de interpretacion de los estados financieros de la
institucion deben considerarse como fondos restringidos. El detaile de los
recursos y obligaciones del Fondo de Proteccién incluidos en los estados
financieros det FSV al 31 de diciembre de 2010 y 2009, se presentan a
continuacion:

2010 2009
Disponibilidades
Bancos comerciales - cuentas corrientes uss 15,215 11,716
Bancos comerciales - cuentas de ahorro 74,758 142,081
uss 89,973 153,797
Anticipos de fondos
Anticipos por servicios uss 658,413 398,483
Inversiones temporales
Banco Promerica, S.A. uss 270,000 100,000
G & T Continental El Salvador, S.A. 200,000 420,000
uss 470,000 520,000
Depositos de terceros
Excedentes de préstamos uss 1,822 160
Acreedores financieros
Provisiones para prestaciones {aborales Us$ 1,220,208 1,072,440

El Fondo de Proteccion del personal del Fonde Social para la Vivienda fue creado
con base en la clausula N° 44 del Contrato Colectivo de Trabajo suscrito entre el
Fondo Social para la Vivienda y el Sindicato de Trabajadores del Fondo Social
para la Vivienda y estd integrado por el presidente y Director Ejecutivo, el
personal Ejecutivo y los Trabajadores del Fondo Social para ta Vivienda.

Las principales finalidades del Fondo de Proteccion son:

a) Administrar los aportes mensuales que el FSV efectlie en concepto de retiro,

b) Administrar los aportes que hagan los trabajadores, garantizar que los
recursos aportados al Fondo de Proteccién produzcan rendimientos a niveles
financieros aceptables.

(Continua)
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Notas a los Estados Financieros

La Junta Directiva del FSV, es el maximo organismo del Fondo de Proteccion en
lo administrativo, financiero y normativo. Corresponde al comité administrativo
en otras funciones, definir la forma en que se manejaran las cuentas de los
aportes, velar por el cumplimiento de los fines del Fondo de Proteccidn,
Preservar y acrecentar los recursos, cumplir y hacer cumplir las decisiones de
Junta Directiva del FSV.

Forman parte de los recursos del Fondo de Proteccion, los aportes obligatorios de
los empleados (4% de su salario nominal quincenal) y los aportes que FSV haga a
favor de cada empleados en concepto de Fondo de retiro (4% del sueldo nominal
de cada empleado). Dichos recursos se invertirdn siguiendo criterios econdmicos

y financieros, que permitan lograr el maximo rendimiento y seguridad de sus

operaciones. Los intereses devengados por los fondos, seran aplicados a cada una
de las cuentas del personal. Para la devolucion de aportes, el comité
administrativo liberara las cuentas a los empleados en los casos de retiro

voluntario, terminacion de contrato o supresion de cargo.

Hasta que el Fondo de Proteccion cuente con su propia personeria juridica, el
FSV llevara los registros contables de los recursos del mismo y los presentara en
tos diferentes rubros de sus recursos y obligaciones en los Estados Financieros
Institucionales. El Fondo de Proteccion, llevara los registros extracontables por
los aportes del FSV y los aportes de los trabajadores por separado e
individualmente.

Proceso de Adopcion de Normas Internacionales de Informacion Financiera

El 7 de octubre de 2009, el Consejo de Vigilancia de la Profesion de Contaduria
Plblica y Auditoria, emiti la siguiente resolucion:

a) Aprobar el Plan Integral para la adopcion de las Normas Internacionales de
Informacion Financiera para Pequefias y Medianas Entidades, y las Normas
Internacionales de Informacion Financiera, segin las versiones oficiales
emitidas por el Organismo Internacional IASB (International Accounting
Standards Board).

b) Las Entidades que no cotizan en el mercado de valores, deberan presentar
sus primeros estados financieros con base a Normas Internacionales de
Informacién Financiera para Pequeias y Medianas Entidades por el ejercicio
que inicia el 1 de enero de 2011,

(Continda)
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c) Las Entidades que cotizan en el mercado de valores deberan presentar sus
primeros estados financieros con base a las Normas Internacionales de
Informacion Financiera, por el ejercicio que inicia el 1 de enero de 2011. Las
Compafias que no cotizan en el mercado de valores podran adoptar
voluntariamente tas Normas Internacionales de Informacion Financiera

En concordancia con lo anterior la Superintendencia de valores, el 9 de Agosto
de 2010 emitid circular N° SV - 0681, en la cual comunico que:

Para dar cumplimiento a la resolucion N° 113/2009 Consejo de Vigilancia de la
Profesién de Contaduria Pdblica y Auditoria, El Fondo Social para la Vivienda

debera presentar los primeros estados financieros con base a Normas
Internacionales de Informacién Financiera, version completa y oficial en idioma
espafiol emitida por el IASB, a partir del ejercicio que inicia el 1 de enero de
2011.

(31)

Por su parte la Direccion General de Contabilidad Gubernamental comunicé al
FSV en nota DG-1148/2010 de fecha 30 de agosto de 2010, que el proceso de
implantaciéon entre la Normativa del Sistema Gubernamental y las Normas
Internacionates de Informacién Financiera aplicables al sector plblico forma
parte de los proyectos estratégicos del plan quinquenal del Ministerio de
Hacienda a iniciarse en 2011, teniéndose previsto modernizar todo el esquema
conceptual y funcional del Sistema de Administracion Financiera integrado
(SAFI), dentro del cual esta contemplada la armonizacion de ta normativa del
sistema contable gubernamental con la normativa internacional aplicable al
sector pblico. Por lo cual, et FSV continuara presentando los estados financieros
con base a la normativa vigente.

Sistema de cambio v unidad monetaria

Los estados financieros estan expresados en Dolares de los Estados Unidos de
América (US$), unidad monetaria de curso legal en El Salvador, ademas del Colon
(¢) a partir del 1 de enero de 2001.

Al 31 de diciembre de 2010 y 2009, el tipo de cambio fijo era de ¢8.75, por
US$1.00.



ANEXO 11

ESTADOS FINANCIEROS Al 31/05/2011

FONDO SOCTAL PARA LA VIVIENDA
BALANCE DE SITUACION AL 31 DE MAYO DE 2011
(EN DOLARES DE LOS ESTADOS UNIDOS DE AMERICA)
ACTIVO

Disponibilidades

Cuentas por Cobrar

Inversiones

Préstamos Neto

Activo Fijo

Otros Activos

TOTAL ACTIVOS

Cuentas de Orden

PASIVO
Cuentas por Pagar

33,230,951.84
8,472,293.56
4,308,766.78
695,463,166.07
7,924,140.20
2,475,942.49
751,875,260.94

154,716,449.28

7,267,633.52

Titulos Valores
Préstamos
Depdsitos
Provisiones
Otros Pasivos
TOTAL PASIVO

PATRIMONIO Y RESERVAS
Aporte

Reservas

Superavit del Ejercicio Anterior
Resultados del Ejercicio Corriente
Superavit por Revaluacion

TOTAL PATRIMONIO Y RESERVAS

PASIVO, PATRIMONIO Y RESERVAS

LT GTEEEEBE?'NANZAS

240,127,897.15
5,391,116.,27
269,471,372.00
7,802,148.43
505,032.44
530,565,199.81

6,635,428.57
198,061,994.73
217,816.34
11,843,136.44
4,551,685.05
221,310,061.13

751,875,260.94

154,716,449.28
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FONDO SOCIAL PARA LA VIVIENDA
ESTADO DE RESULTADOS DEL 1 DE ENERO AL 31 DE MAYO DE 2011
(EN DOLARES DE LOS ESTADOS UNIDOS DE AMERICA)

INGRESOS DE OPERACION 32,823,207.12
FINANCIEROS 26,646,634.10
Intereses sobre depésitos bancarios 211,378.06
Intereses por préstamos 26,387,316.89
Intereses por titulos valores 47,939.15
VENTA DE BIENES Y SERVICIOS 294,692.58
Productos Materiales 3,555.00
Terrenos y viviendas (neto) 79,676.43
Servicios (seguros) 211,461.15
OTROS INGRESOS 5,780,460.60
AJUSTES DE EJERCICIOS ANTERIORES 101,419.84
MENOQS i
GASTOS DE OPERACION 20,980,070.68
FINANCIEROS 3,900,854.47
Intereses, comisiones y otros de préstamos 23,324.70
Intereses, comisiones y otros de titulos valores 2,853,142.84
Intereses sobre depdsitos de cotizaciones 533,400.19
Comision-a favor del-ISSS 127.20
Impuestos (IVA) 247,647.38
Otros gastos financieros 243,212.16
SANEAMIENTO DE PRESTAMOS (NETO) 8,748,568.24
ADMINISTRATIVOS 6,684,419.17
Salario y otras remuneraciones 3,702,567.87
Compra de maqguinaria y equipo 13,013.99
Transferencias otorgadas 4,181.06
Depreciaciones y amortizaciones 530,147.33
Gastos de bienes de consumo y servicio 2,434,508.92
SANEAMIENTO DE ACTIVOS EXTRAORDINARIOS 1,635,363.72
AJUSTES DE EJERCICIOS ANTERIORES 10,865.08

RESULTADO DEL EJERCICIO CORRIENTE 11,843,136.44
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ANEXO II1I
IitchRatings

Instituciones Financieras
El Salvador
Analisis de Crédito

Instituciones Financieras

Fondo Social para la Vivienda

Calificaciones Nacionales

Calificaciones

Fundamento de la Calificacion

¢ Las calificaciones otorgadas a Fondo Social para la Vivienda (FSV) y a sus
emisiones se fundamentan en el potencial soporte que, en opinién de Fitch,
recibiria del Soberano de El Salvador, en caso de ser requerido.

* A pesar que la entidad no cuenta con garantia explicita del Estado, Fitch
considera que, dada su importancia sistémica y su activa participacion en la
Politica Nacional de Vivienda del Gobierno, éste le proveeria de soporte, en
caso de ser necesario.

» E{ desempefio financiero de FSV contin{ia siendo consistente, al favorecerse de
su bajo costo de fondeo, adecuada eficiencia operativa y continuos ingresos
provenientes de la recuperacién de préstamos castigados. En el mediano plazo,
Fitch prevé que la entidad mantendra un comportamiento similar al mostrado
actualmente, en la medida que conserve un nivel favaorable de su actividad
crediticia y que ésta contindle acompafiada de una positiva gestion de riesgos.

¢ La Administracion de FSV ha fortalecido su gestién de riesgos durante los
ultimos afos, mediante la aplicacion de mejores controles al otorgamiento y

Actuales
Fondo Soclal para la
Vivienda
Largo Plazo Afsiv)
Corto Plazo Fi(slv}
Perspectiva
Estable
Fmisiones
CIFSV3 A+{slv)
CIFSY8 A+(slv)
CIFSV10 A+(slv)
CIFSV12 A+{stv)
CIFSY13 A+{stv)
CIFSY14 A{skv)
CIFsYi6 * AA-(slv)

* En proceso de registro en a Superintendencia de
Yalores

Informacion Financiera
Fondo Social para la Yivienda

31/G3/11 31/12/10
Activos Totales 746,586.0  737,779.8
(USS Millones)
Patrimonio Total 217,477.4  205,743.2
(1SS Millonesy
Utitidad Neta (USS 7,698.7 22,546.1
Millones}
ROAA (%) 4,2 34
ROAE (%} 14.8 11.6
Patrimonio / 29.1 1.9
Activos %)

Fuente: FSV, Estados Financieros anuales
auditados, e intermedios no auditados, -

Analistas

Luis Guerrero
+503 2516 6618
Luis.Guerrero@fitchratinas.com

René Medrano
+503 2516-6610

Rene.Medrano@fitchratings.com

Reportes Relacionados

Metodologia Apticada
* ‘Metodolagia de Clasificacién
Instituciones Financieras’

gestion de su cartera. La Administracion ha evidenciado una positiva capacidad
para gestionar la recuperacién de su cartera vencida (12,170 casos, 11.7% del
total) y activos extraordinarios geograficamente dispersos (1,880 viviendas),
contribuyendo, ademds, a la generacién de nuevos resultados. Fitch considera
que la continuidad de dichas politicas permitiria a la entidad mitigar
potenciales deterioros adicionales en et mediano plazo.

¢ Lla generacién interna de capital de la entidad, dada su alta capacidad de
generacién de resultados, ha contribuido a su fortalecimiento patrimonial ya
que no distribuye utilidades, por lo que la tendencia continvaria durante ios
siguientes periodos favoreciendo a la expansion de sus operaciones.

Soporte

* Aun cuando no cuenta con una garantia explicita del soberano salvadorefio,
Fitch considera que éste le proveeria de soporte en caso que fuere requerido.
No obstante, la disponibilidad oportuna de dicho soporte estaria limitada por la
estrechez fiscal existente, La calificacién de riesgo de largo plazo asignada por
Fitch a El 5atvador es ‘BB’ con perspectiva Negativa.

Principales Determinantes de la Calificacion

+ Movimientos en las calificaciones reflejarian cambios en la capacidad y/o
disposicion del Estado para soportar a la entidad, en caso de requerirlo.
También podrian reflejar la continuidad de sus mejoras ante el actual ciclo
econémico,

Perfil

FSV es una institucion plblica de crédito, auténoma, creada en 1973, cuya mision
es financiar {a adquisicién de soluciones habitacionales a trabajadores de medianos
y bajos ingresos. Debido a su naturateza piblica, Fitch considera que FSV pudiera
estar sujeto a injerencias politicas, las cuales podrian incidir en su estrategia y
desempeiio.

www fitchcentroamerica.com
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Desempeilo Financiero

Los resultados de FSV contin(lan evolucionando positivamente al favorecerse de su
bajo costo de fondeo, recuperacién de actives castigados y adecuada eficiencia
operativa, luego de resistir adecuadamente los desafiantes efectos de la reciente
coyuntura econdmica. De esta forma, sus indicadores de rentabilidad se han
ampliado durante los altimos ejercicios (ROAA: 4.2% y MIN: 8.3%), siendo mayores a
lo observado en el sistema bancario (ROAA: 1.7% y MIN: 6.9%).

Resuitados Operativos. Los ingresos operativos de FSV provienen casi
exclusivamente de la generacién de intereses de su cartera hipotecaria
(rendimiento promedio a Mar11: 7.8%), manteniéndose relativamente estables
durante los dltimos ejercicios a pesar del entorno adverso. Estos resultados se
encuentran a su vez ampliamente favorecidos de su histéricamente bajo costo de
fondeo (Mar11: 1.4%), permitiéndole un desempefio superior al resto del sistemna.
Su bajo costo esta sustentado en la naturaleza de sus fuentes de fondeo y su solida
capitatizacién al financiar buena parte de sus operaciones con recursos propios,
situacién gue, en opinién de Fitch, se mantendria en el mediano plazo.

No obstante lo anterior, su ROAA operativo (Mar11: 2.5%) se encuentra influenciado
por ta politica de aprovisionamiento de la Administracién, al absorber parte
importante de-sus resultados-antes de reservas. (56.4%). A pesar de ello, el ROAA
operativo aun compara favorablemente con el sistema financiero (Promedic Mari1:
1.3%).

Cabe destacar que FSV exhibe una baja carga administrativa sobre sus operaciones

{1.9% a activos), por debajo del resto del sistema {3.9%}, favoreciendo-sus niveles
de eficiencia, la cual Fitch considera que se mantendria en el mediano plazo.

Otros Ingresos y Gastos. Durante los ({timos periodos los resuttados det FSV se ha
favorecido ampliamente de sus gestiones orientadas a la recuperacion de cartera
castigada y comercializacion de activos extraordinarios. De esta forma, los ingresos
percibidos en ambos conceptos han contribuido de manera relevante en la
ampliacion de tos resultados de FSY

Perspectivas de Desempefio. Fitch considera que FSV mantendrd un favorable
desempefio financiero durante los préximos periodos, favoreciéndose de su bajo
costo de fondeo, nuevas oportunidades de negocios y un potencial repunte en sus
operaciones, Asi mismo, la recuperaciéon de cartera castigada y activos
extraordinarios seguiria contribuyendo en el mediano plazo a sus resultados.

Administracion de Riesgo
Riesgo de Crédito. FSV orienta sus actividades al financiamiento de soluciones

habitacionales entre familias pertenecientes a estratos de ingresos bajos, cuyos
ingresos no superan los cuatro salarios minimos. Asi, la mayor parte de su cartera
ha sido otorgada para la adquisicién de viviendas, rubro que representa et 84.8%
del total colocado. Ademds, durante los ultimos aifios ha complementado sus
operaciones con lineas adicionales afines a su giro, tales como construccion y
remodelacién, adquisicion de activos extraordinarios y lotes para futuras

construcciones.

Dado su mercado objetivo, la cartera de la entidad se ha caracterizado por su baja
concentracién al mantener el promedio de sus préstamos en torne a los US57.9 mil
aproximadamente, aun cuando el monto maximo de financiamiento establecido
para la entidad es de hasta U5575.0 mil.

A pesar de la baja oferta de vivienda popular nueva, las gestiones impulsadas por la
Administracién durante los Gltimos ejercicios para comerciatizar viviendas usadas y
activos extraordinarios favorecieron la dinamica crediticia de la entidad, llegando a
representar mas del 60% de sus colocaciones en los periodos recientes.

Reservas e Incobrables. FSV ha mantenido una conservadora gestion sobre su
riesgo de crédito durante los Gltimos afios, dando un mayor énfasis en mantener un

Fondo Sociat para la Vivienda
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perfil de riesgo controlado, mediante {a aplicacion de politicas més prudentes para
el otorgamiento y la administracién de su cartera. De esta forma, la aplicacién de
estas politicas y otras medidas mitigaron deterioros sobre sus deudores ante el
reciente ciclo econdémico adverso, mas aun considerando que su mercado meta es
relativamente mas vulnerable que otros segmentos de deudores.

Por otro lado, su politica de saneamientos de cartera deteriorada llevada a cabo
desde los (ltimos meses de 2008, junto a su ritmo de aprovisionamiento, le
permitié una postura mas conservadora sobre su riesgo crediticio. En tal sentido, su
indice de cartera vencida (10.7%) y en categorias de mayor riesgo relativo {13.2%)
han disminuido considerablemente durante los dltimos periodos (DicO7: 18.8% y
19.2% respectivamente), previéndose mejoras adicionales durante los préximos
meses. Si bien ambos niveles se mantienen elevados y superiores al resto del
sistema financiero, no se considera un efecto significativo sobre las operaciones de
FSV, al encontrarse ambos rubros totalmente cubiertos con reservas.

Riesgo Operativo. FSV ha mostrado una buena capacidad para gestionar sus activos
deteriorados a lo largo de los dltimos periados. De esta forma, la recuperacién de
su cartera vencida (Mar11: 12,170 préstamos, Dic06: 22,716) y comercializacién de
activos extraordinarios {Marii: 1,880 viviendas; Dic06: 3,824) ha contribuido
favorablemente a los resuttados de la entidad.

Riesgo de Mercado. La exposicidn-de FSV-a los riesgos de mercado es limitada, al
contar con tasas ajustables en su cartera que le permitirian atenuar potenciales
incrementos en sus costos de fondeo. Adicionalmente, Fitch no considera que éstos
representen efectos relevantes para la entidad, dada la estabilidad y el bajo costo
de sus fuentes de financiariento.

Fondeo y Patrimonio

La estructura de fondeo de la entidad ha presentado una considerable estabilidad
durante los Gltimos ejercicios, al favorecerse det horizonte de largo plazo de sus
vencimientos. Este fondeo se constituye principalmente por las cotizaciones
aportadas por sus afiliados del sector privado (52.5%) y por la emisién de
Certificados de Inversion (CIFSV: 47,1%),

Cabe destacar gue las cotizaciones han presentado un comportamiento decreciente
desde finales de los afos 90 debido a que la reforma previsional eliminé la
obligatoriedad de realizar dichos aportes a la entidad, aunque le permitio
conservar su administracién. No obstante, Fitch no considera restricciones
significativas en su fondeo, puesto que dichos pasivos cuentan con vencimientos
estimados mayores a 25 afios y sus flujos son actuarialmente predecibles.

Sus emisiones poseen vencimientos cercanos a 20 afios. Ademéas estan garantizados
coit’ préstamos’ hipotecarios ‘A’ 'én un 125% de sus montos vigentes, generandole
una baja pignoracion (46.8% categoria ‘A’ y 37.1% del total), permitiéndole acceder
a fondeo adicional. Tanto el tipo de garantia como su monto permiten que ta
calificacién de las emisiones se ubique por encima de la calificacion de largo plazo
de FSV.

La posicién de activos liquidos contindia relativamente estrecha (4.6% a activos
totales}. Sin embargo, ante la naturaleza de su fondeo y lo predecible de sus
vencimientos, Fitch considera que los riesgos de liquidez son bajos y se encuentran
adecuadamente mitigados.

Patrimonio, La sélida base patrimonial continGa representando una de las
principales fortalezas de la entidad. De esta forma, su patrimonio le brinda un
firme respaldo a sus operaciones (31.3% de cartera neta), mayor a lo exhibido por
el sistemna financiero (19.5% en promedio}. Esta se favorece de la constante
acumulacién de utilidades, que se registran anualmente como reservas generaies,

De esta forma, su generacion interna de capital ha contribuide favorablemente a la
expansion de sus operaciones durante los Gltimos afios, al ser consistentemente
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superior al crecimiento de sus activos. De esta forma, Fitch considera que FSV
continuaria mostrando una base patrimonial robusta en el mediano plazo.

Tabla 1. Principales Caracteristicas de Emisiones

Monto Saldo
Autorizado Vigente
Denominacién  Tipo de Yalor {miles Us$)  {miles USS) Plazo Tasa Garantia Serie ¢ Tramo
A-D, B-D, C-D,
Certificados de Cartera D-D, E-D, F-D,
CIFSV3 Inversion 32,000.0 16,818.3 25afos TIBP + 1.0%  Hipotecaria G-DyH-D
A-D, B-D, C-D,
Certificados de Cartera D-D,E-D, F-Dy
CIFSV8 Inversién 34,285.7 19,200.0 25afos TIBP+1.0% Hipotecaria G-D
Certificados de Cartera A-D,B-D, CDY
CIFSY10 Inversion 22,8571 13,7143 25afios TIBP + 1.0% Hipotecarla D-D
A-D, B-D, C-D,
D-D, £-D, F-D,
G-D, H-D, I-D,
Certificados de Cartera J-D, K-D, L-D,
CIFSV12 Inversion 82,276.9 51,101.8 25 ands ~ TIBP # 1.0%  Hipotecaria M-DyN-D
A-D, B-D, C-D,
D-D, £-D, F-D,
Certificados de Cartera G-b, H-D, 1D,
CIFSY13 Inversidn 100,000.0 66,560.0 25afos TIBP + 1.0%  Hipotecaria  J-D,K-DyLD
1,2, 3,4, 556,
Certificados de Cartera , 8,9,10, 11
CIFsvi4 Inversion 104,000.0 75,640 25afos TIBP + 1.0%  Hipotecaria y 12,
Certificados de Hasta Por Cartera
CIFSV16" Inversion Hasta 100,000.0 0.0 30afos  definirse Hipotecaria Por defi rse

* En procesa de registro en la Superintendenda de Yatores
Fuente: Fondo Soclal para la Vivienda
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Estado de Resultados

31 Mar 2011 31 Bic 2010 31 Mar 2010 31 Dic 2009 31 Dic 2008 31 Dic 2007

: 3 Meses Cierre Fiscal . 3 Meses Cierre Fiscal Clerre Fiscat Cierre Fiscat
Miles USS  Miles USS- . Miles USS Miles USS  Miles USS  Miles UsS

1. Ingresos por Intereses sobre Préstamos 15,838.8 60,796.2 14,490.5 57,637.1 60,327.7 62,608.4
2. Otros Ingresos por Intereses 166.1 1,214.6 400.7 3,183.1 3,355.0 3,085.0
3. Ingresos por Dividendos n.a. n.a. n.a. n.a. n.a, n.a.
4. Ingreso Bruto por Intereses y Dividendos = 16,004.9 62,010.8. 14,891.2 60,820.2 63,682.7 . 65,6914
5. Gastos por Intereses sobre Depdsitos de Clientes n.a. a. n.a. n.a. na. n.a.
6. Otros Gastos por Intereses 1,753.2 10,579.7 2,986.1 15,511.2 14,611.7 17,481.7
.. 7. Yotal Gastos por Intereses .-~ ... . . . _' o 1,753.2 10,579.7. - - 2,986.1 .. 15,511.2 14,6117 17,4817
- 8. Ingreso Neto por Intereses -+ ’ : 14,2517 51,431.1 7 11,905.2 - 45,308.9 - 49,070.9 .. 48,211.7
9. Ganancia {Pérdida) Neta en Venta de T1tutos Valores y
Derivados 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
10. Ganancia (Pérdida} Neta en Otros Titutos 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. na. 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 -302.9 -1,287.7 -279.0 -1,178.7 -2,329.8 -2,557.2
14. Otros Ingresos Operativos 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
15, Total de Ingresos Operativos No Financieros. - -302.9 . . -1,287.7-279.0 -1,178.7 - - -1,329.8. . . -2,557.2
16, Gastos de Personal 2,250.4 8,206.1 2,024.1 7,448.4 6,810.9 5,577 .1
17.-Otros Gastos Operativos 1,287.0 6,736.2 1,078.6 7,803.0 7,630.4 8,033.4
18. Total Gastos Operativos : 3,537.4  14,942.3 7 3,102.7 15,251.4 14,4413 . 13,6105
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 o 10,4113 35,2011 - 8,523.4 28,878.9 32,2998 . 32,0441
21. Cargo por Provisiones para Préstamos 5,873.9 22,7611 6,603.0 18,454.8 11,754.5 9,373.0
22, Cargo por Provisiones para Titulos Valores y Otros
Préstamos 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
23. Utilidad Operativa - - - 4,537.5 12,4400 - '1,920.5 . 10,424.0: . 20,545.3 .. 22,671.1
24, Utilidad/Pérdida No Operativa Tomada como Patnmomo n.a. n.a. na, n.a. n.a. n.a.
25. ingresos No Recurrentes 0.0 0.0 0.0 9.0 0.0 0.0
26, Gastos Mo Recurrentes 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
27. Cambio en Valor Razonable de 1a Deuda n.a. n.a. n.a. na. n.a. n.a,
28. Otros Ingresos y Gastos No Operativos 3,161.2 10,106.1 4,796.1 9,980.4 651.9 -7,569.8
29. Utilidad Antes de Impuestos . 7,698.7 22,546.1 6,716.5 20,404.5 .. 21,197.2 15,101.3
30. Gastos de Impuestos 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
31. Ganancia/Pérdida por Operacmnes Descontinuadas n.a. n.a. n.a. n.a. n.a, n.a.
32. Utilidad Neta - : 7,698.7 22,5461 6,716.5 20,404.5 21,197.2 15,101.3
3. Cambio en Yalor de Inverswnes Disponibles para la Venta n.a. 0.0 n.a., 0.0 0.0 0.0
34, Revaluacién de Activos Fijos ma. .0 n.a, 0.0 0.0 0.0
.35, Diferencias .en Conversion de Divisas : na. - -0.0 C . G0 - 060 - 0.0
36, Ganancia/Pérdida en Otros Ingresos Ajustados (OIA) n.a., 0.0 n.a. 0.0 0.0 0.0
37, ingreso Ajustado por Fitch 7.698.7 22,546.1 6,716.5 20,404.5 21,197.2 15,101.3
38. Hota: Utilidad Atribuible a Intereses Minoritarios n.a, n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
39. Nota: Utilidad Neta Después de Asignacion a Intereses
Minoritarios 7,698.7 22,5461 6,716.5 20,404.5 21,197.2 15,101.3
40. Nota: Dividendos Comunes Relacionados al Perfodo 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
41. Nota: Dividendos Preferentes Relacionados al Periodo 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Fuente; F5Y
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Batance General

31 Mar 2011 31 Dic 2010 31 Mar 2010 31 Dic 2009 31 Dic 2008 31 Dic 2007

. 3 Meses Clerre Fiscal 3 Meses Cierre Fiscal Cierre Fiscal Cierre Fiscal
Mites US$ Miles USS ~:  Miles USS Miles USS - Miles USS . Miles USS

Activos

A, Préstamos
1. Préstamos Hipotecarios Residenciales 817,403.4  813,749.3  800,439.3  805,326.0  808,148.0  835,646.7
2. Otros Préstamos Hipotecarios na, n.a. n.a, n.a. n.a. n.a.
3. Otros Préstamos al Consumo/Personales 261.1 222.5 237.4 231.0 0.0 0.0
4. Préstamos Corporativos y Comerciales n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a,
5. Otros Préstamos 0.0 0.0 7.3 0.0 0.0 0.0
6. Menos: Reservas para Prestamos 123,060.9  123,766.9  121,698.8  129,297.9  161,169.5  1993,592.7
7.Préstamos Netos oo o o 694,603.6  690,204.9 . 678,985.1 - 676,259.1 . 646,9785. 656,034.0
'8, Préstamos Britos "L . ST T BAT,664.4 B13,971.8 0 800,684.0 0 805,557.0°. B08,148.0 .- 855,646.7
9. Nota: Préstamos con Mora + 90 dlas inclmdos amba 87,656.3 95,021.9 103,689.2 107,768.4 1254908  161,032.0
10, Nota: Préstamos a Valor Razonable incluidos arriba n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.

B. Otros Activos Productives
1. Préstamos y Operaciones Interbancarias - 6.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
2. Repos y Colaterales en Efectivo 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
3. Titulos Valores Negociables y su Valor Razonable a través de
Resultados 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
4, Derivados n.a, n.a. n.a. n.a, n.a. n.a.
5. Titulos Valores Disponibles para la Yenta 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
6. Titulos Yalores Mantenidos al Vencimiento 1,922.6 1,922.6 4,727.6 8,878.3 14,860.5 4,930.4
7. Inversiones en Empresas Relacionadas n.a. n.a. n.a. n.a. na. n.a.
8. Otros Titulos Valores 0.0 0.0 0.0 0.0 .0 0.0
9, Total Titulos Valores o ) 1,922.6 1,922.6 47176 8,878.3.-. 14,8605 - 4,930.4
10, Mota: Titules Valores del Gobierno mclu1dos amba 1,962.6 1,917.6 1,727.6 5,878.3 £1,860.5 4,930.4
11. Nota: Totat Valores Pignorados n.a. n.a. n.a. na. 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 Actives Productives o n.a. n.a. n.a. na. n.a. n.a,
15. Total Activos Productivos = s e lh s b i e .. 696,526.1 . 692,127.4  683,712.8 - 685,137.5  661,839.1. 660,984.3

C. Activos No Productivos
1, Efectivo y Depésitos en Bancos 32,301.0 31,9521 41,189.4 38,017.3 63,189.5 64,740.6
2. Nota: Reservas Obligatorias incluidas arriba n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
3. Bienes Adjudicados 0.0 0.0 0.0 0.0 0.3 0.0
4, Activos Fijos 7,740.9 4,073.0 3,719 3,819.9 3,907.9 4,250.2
5. Plusvalia ¢.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 0.0 c.0 0.0 0.0 0.0 0.0
9. Operaciones Descontinuadas o 00 - 00 S0 0.0 0.0 0.0
10. Otros Activos 10,018.0 9,627.4 9,188.6 11,260.7 11,523.8 10,984.5
11. Total Activos BRI s L 746,586.0 737,779.8  737,862.6  738,235.3 740,460.5  740,959.7

Fuente: FSV ; : : Lo :
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Balance General

31 Mar 2011 31 Dic 2010 31 Mar 2010 31 Dic 2009 31 Dic 2008 31 Dic 2007

- 3 Meses Cierre Fiscal - 3 Meses Cierre Fiscal Cierre Fiscal Cierre Fiscal
Miles USS  Miles USS ™ - Miles USS  Miles USS  Miles USS - Miles USS

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. Depositos en Cuenta de Ahorro n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a,
3. Depdsitos a Plazo n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
4, Total Depdsitos de Clientes S ) . na. n.a. ooma.  .oonas .- DAy R
5. Depésitos de Banicos 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 Depdsitos y Obligaciones de Corto Plazo 0. 0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
8. Depdsitos Totales, Mercados de Dineroyobllgacmnes de : .- .. I R S N E U T S AT R AT 5
Corto Plazo-.. . .0 - : D Y ER SO0 0 0,0 00 0.0
9. Obtligaciones Seniora mas de un Ano 2,070.2 0.0 361.8 596.0 2,582.3 3, 399.6
10. Obligaciones Subordinadas n.a. n.a, n.a. n.a. n.a. n.a.
11. Otras Obligaciones 270,441.0  272,789.9  277,308.7  279,290.0  285,945.7  300,767.9
120 Total Fondeo a Largo Plazo } 25112 272,789.9. 277,670.5 . 279,846.0 . 288,528.0. . 304,167.5
13. Derivados 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
14, Obligaciones Negociables 243,034.4  246,202,3  258,051.2  261,219.1  276,235.9  291,252.7
15. Total Fondeo L - T 515,545.6  518,992,2.  535,721.6 . 541,065.1  564,763.9 . - 595,420.2
E. Pasivos que No Devengan Intereses
1.-Porcion de la Deuda a Valor Razonable 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
2. Reservas por Detertoro de Créditos 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
3. Reservas para Pensiones y Otros 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
4. Pasivos por Impuesto Corriente 0.0 0.0 0.0 0.0 a.0 0.0
5. Pasivos por Impuesto Diferido 0.0 0.0 0.0 6.0 0.0 0.0
6. Otros Pasivos Diferidos 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
7. Operaciones Descontinuadas 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
8. Pasivos de Seguros 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
9. Otros Pasivos 13,863.1 13,044.5 12,013.7 12,142.7 10,535.3 1,254.3
10. Total Pasivos Lo L 529,408.6  532,036.7 547,735.3  553,207.8  575,299.2.. 596,674.5

F. Capital Hibrido
1. Accienes Preferentes y Capital Hibrdo Contabilizado como

Deuda n.a. na, 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. na, n.a.
G, Patrimonio
1. Capital Comiin 292,581.9  204,915.2  189,085.7  182,369.1 161,964.9  140,768.2
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 Revatuacion de Posicién en Moneda Extranjera ..0.0 S+ 1 DR ¥ 1] 0.0 . .00 - -0.0
5. Revaluacidn de Activos Fijos y Otras Acumutaciones OlA 4,595.5 827.9 1,041.6 2,658.4 3,196,5 3,517.0
6. Total Patrimonio 217,177.4  205,743.2  190,127.3  185,027.5  165,161,3.  144,285.2
7. Tota! Pasivos y Patrimonio B . 746,586.0  737,779.8  737,862.6  738,235.3  740,460.5  740,959.7
8. Nota: Capital Base segin Fitch 17,177.4  205,743.2  190,127.3  185,027.5  165,161.3  144,285.2
9. Nota: Capital Efegible segiin Fitch 17,4774  205,743.2  190,127.3  185,027.5  165,161.3  144,285.2
Fuente:; F5V
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31 Mar 2011 31 Dic 2010 3 Mar 2010 31 Dic 2009 31 Dic 2008 31 Dic 2007

3 Meses  Cierre Fiscal 3 Meses  Cierre Fiscat Cierre Fiscal Cierre Fiscal
A. Indicadores de Intereses
1. Ingresos por Intereses sobre Préstamos / Préstamos Brutos
Promedio 7.77 7.54 .1 7.14 7.25 7.27
2. Gastos por Int. sobre Depdsitos de Clientes / Depésitos de
Clientes Prom. n.a n.a. n.a. n.a. n.a, n.a.
3. Ingresos por Intereses / Actives Productivos Promedio 9.35 9.03 8.82 9.03 9.63 9.80
4, Gastos por Intereses / Pasivos que Devengan Intereses Promedio 1.37 1.99 2.25 2.81 2.52 2.88
5. Ingreso Neto por Intereses / Activos Productivos Promedio 8.32 7.4% 7.05 6.73 7.42 7.19
6. Ing. Neto por int. - Cargo por Prov. para Préstamos / Activos
Prod. Prom. 4,89 417 3,14 3199 5.64 5.80
7. ing. Neto por Int. - Dividendos de Acciones Preferentes / Act.
Prod. Prom. 8.32 7.49 7.05 6.73 7.42 7.19
B. Otros Indicadores de Rentabilidad Operativa
1. Ingresos No Financieros / Ingresos Operativos Netos -2.17 -2.57 -2.40 -2,67 -4.98 -5.60
2. Gastos Operativos / Ingresos Operatives Netos 25.36 29.80 26.69 34.56 30.90 29.81
3. Gastos Qperativos / Activos Promedio 1.93 2.02 1.70 2.06 1.95 1.83
4. Utilidad Operativa antes de Provisiones / Patrimonio Promedio 19.97 18.18 18.43 16.49 20.88 23.46
5. Utilidad Operativa antes de Provisiones / Activos Totales
Promedio 5.69 4.77 4,68 39N 4.36 4.30
6. Prov. para Préstamos y Titutos Valores / Util, Oper. antes de
Prov. 56,42 64.66 77.47 63.90 36.39 29.25
7. Utilidad Operativa / Patrimonio Promedio 8,70 6.42 4.15 5.95 13.28 16.60
8. Utilidad Operativa / Activos Totates Promedio 2.48 1.69 1.06 1.41 .77 3.04
9, Impugstos / Utilidad antes de Impuestos 0.00 .00 0.00 0.00 0.00 0.00
10, Utilidad Operativa antes de Provisiones / Activos Ponderados
por Riesgo 9.75 8.26 8.09 6.71 7.42 7.08
11, Utilidad Operativa / Activos Ponderados por Riesgo 4,25 2.92 1.82 2.42 4.72 5.01
C. Otros Indicadores de Rentabitidad
1. Utitidad Neta / Patrimonio Promedio 14.77 11,64 14.52 11.65 13.70 11.05
2. Utilidad Neta / Activos Totales Promedio 4.21 3.06 3.69 2.76 2.86 2.03
3. Ingreso Ajustado por Fitch / Patrimonio Promedio 14.77 11.64 14.52 11.65 13.70 11.05
4, Ingreso Ajustado por Fitch / Activos Totales Promedio 4.21 3.06 3.69 .76 2,86 2.03
5. Utilidad Neta / Act, Totales Prom. + Act, Titularizades
Administrados Prom. n.a. n.a. n.a. na. n.a. n.a.
6. Utilidad Neta / Activos Ponderados por Riesgo 7.21 5.29 6.37 4.74 4.87 3.33
7. ingreso Ajustado por Fitch / Activos Ponderados por Riesgo 7.21 5.29 6,37 4.74 4.87 3.33
D. Capitalizacién
1, Capital Base segun Fitch / Activos Ponderados por Riesgo 50.17 48.29 44.49 43.00 37.92 31.86
2. Capital Elegible segdn Fitch / Activos Ponderados por Riesgo 50.17 48.29 44,49 43.00 37.92 31.86
3. Patrimonio Coman Tangible / Activos Tangibles 29.09 27.89 25.77 25.06 22.31 19.47
4, Indicador de Capitat Primario Regulatorio 47.34 42.80 42.68 37.64 32.32 27.76
5. Indicador de Capital Totat Regulatorio 60.44 57.13 55.15 52.50 50.30 46.53
6. Indicador de Capital Primaric Base Regutatorio n.a, n.a. n,a. n.a. n.a. n.a.
7. Patrimoriio / Activos Totales Co 29.09 27.89-- 25.77 25.06 22.31 . 19.47
8. bDividendos Pagados y Declarados en Efectivo / Utilidad Neta 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
9. Dividendos Pagados y Declarados en Efectivo / Ingreso Ajustado
por Fitch 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
10, Dividendos en Efectivo y Recompra de Acciones / Utilidad Neta 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
11. Utilidad Neta - Dividendos en Efectivo / Patrimenio Total 14.38 10.96 14.33 11.03 12.83 10.47
E. Calidad de Activos
1. Crecimiento del Active Total 1.19 -0.06 -0.09 -0.30 0.07 -0.97
2. Crecimiento de los Préstamos Brutos 0.45 1.04 -0.60 -0.32 -5.55 -1.30
3. Préstamos Mora + 90 dias / Préstamos Brutos 10.72 11.67 12.95 13.38 15.53 18.82
4, Reservas para Préstamos / Préstamos Brutos 15.05 15.21 15.20 16.05 19.94 23.33
5. Reservas paTa Préstamos / Préstamos Mora + 90 dias 140.39 130.25 117.37 119.98 128.43 123.95
6. Préstamos Mora + 90 dias - Reservas para Préstamos / Patrimonio -16,30 -13.97 -9.47 -11.64 -21.60 -26.73
7. Cargo por Provision para Préstamos / Préstamos Brutos Promedio 2.92 2.82 333 2.29 1.41 1.09
8. Castigos Netos / Préstamos Brutos Promedio 0.00 3.53 6,63 6.51 5.21 0.00
9. Préstamos Mora + 90 dias + Act. Adjudicados / Préstamos Brutos +
Act. Adjud. 10.72 11.67 12.95 13.38 15.53 18.82
F. Fondeo
1. Préstamos / Depdsitos 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. na. n.a. n.a.
3. Depésitos de Clientes / Totat Fondeo excluyendo Derivados n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Fuente: FSY
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La informacin contenida en este informe se proporciona "tal cual’ sin ninguna representacién o garantia de ningn tipo, Una calificacion
de Fitch es una opinién en cuanto a la calidad crediticia de una emisidn. Esta opinton se basa en criterios establecidos y metedogolias que
Fitch evalua y actualiza en forma continua, Por 1o tanto, las calificactones son un productn de trabajo celectivo de Fitch y ninglin
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comprar, vender o mantener cualquier titulo. Las calificaciones no hacen ningin comentario sobre la adecuacién del precio de mercado,
la convenlencia de cuatquier fitulo para un inverser particular, o fa naturaleza impositiva o fiscal de o5 pagos efectuados en refacién a
los Wtules. Fitch recibe honerados por parte de los emisores, aseguradores, garantes, otros agentes y originadores de titulos, por las
calificaciones. Dichos honorarios generalmente varfan desde USD1.000 a LSD750.000 (u otras monedas aplicables) por emisidn, £n algunos
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usar su nombre como un experta en conexidn con cualquler declaracidn de registro presentada bajo las leyes de mercado de Estadas
Untdos, el “Financial Services and Markets Act of 20007 de Gran Bretaiia, o las leyes de titulos y valores de cualquler jurisdiecidn en
particutar, Debido a la relativa efidendia de la publicacién y distribudidn electrénica, los Informes de Fitch pueden estar disponibles
hasta tres dias antes para los suscriptores electrénicos que para otros suscriptores de imprenta,
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Equilibrium S.A. de C.V., Clasificadora de Riesgo.
Infornie de Clasificacion

Contacto:

José Andrés Moran

jandres@equilibrium.com.sy

Carlos Pastor Bedoya
¢_pastor@equilibrium.com.sy
Tel. (503) 2275-4853

FONDO SOCIAL PARA LA VIVIENDA

San Salvador, El Salvador

Comité de Clasificacion Ordinario: 6 de junio de 201 L.

Definicion de Categoria

Corresponde a aquellas entidades que cuentan con una buena
capacidad de pago de sus obligaciones en los términos y plazos
pactados, pero ésta es susceptible de deteriorarse levemente ante
posibles cambios en la entidad, en la industria a que pertenece o en la
economia. Los factores de proteccion son satisfactorios.

Corresponde a aqueflos instrumentos en que sus emisores cuentan
con una buena capacidad de page del capital e intereses en los
términos y plazos pactados, pero ésta es susceptible de deteriorarse
levemente ante posibles cambios en el emisor, en la industria a que
pertenece o en la economia.

Comesponde a aquellos instrumentos en que sus emisores cuentan
con una buena capacidad de pago de] capital e intereses en los
términos y.plazos pactados, pero.€sta es. susceptible de deteriorarse
levemente ante posibles cambios en ¢l emisor, en la industria a que
pertenece o en la economia.

. - Categorfa {*}
Clasificacion Actual Anterior
Emisor EA-sv EA-.sv
CIFSV16** Atsv At.sv
CIFSV (3.8,10,12,13 y 14) Asv Aisy
Perspectiva Positiva Positiva

** £n proceso de inscripién ante la Superintendencia de Valores.

“La opinign def Consejo de Clasificacion de Riesge rio constitnird ina sugerencia o recontendacidn para invertir, nf s aval o garantia de fo emisidn: sing wn factor
complementario a las decisiones de inversion; pero los miembros del Consefo serdn responsables de una epinidn en la gre se haye comprobado deficiencia e mala
intencion. y estardm sujetos a las sanciones legales perthientes”

MM USS al 31.03.11
ROAA:3.2% Activos: 7466 Patrimonio: 217.2
ROAE: 11.6% Utilidad: 7.7 Ingresos:  16.2

Historia: Emisor EA+ (23.07.001), + EA (14.12.00), 1 EA- (24.06.03),
CIESY (3. 8, 10, 12y 13) AA- (23.07.01) § A+(14.12.01), CIFSY (14) A+
(30.06.02). CIFSY (3,8, 10, 12, 13 ¥ 14) + A (24.06.03). CIFSV (16) A+
{02.06.10).

La informacisn wilizada para ol presente andlisis compreadié los estados financieros anditados del FSV ol 31 de diclembre de 2008, 2089, 2010: no auditados al 31 de marza de

2000y 204 1 asi coma informacicn adiclonal proporcionada por fa Eniidud,

Fundamento: El Comité de Clasificacion de Equilibrium
S.A. de C.V. Clasificadora de Riesgo determind mantener
la calificacién como emisor del Fonda Social para la
Vivienda (FSV) y la de sus insfrumentos vigentes con
base a la evaluacion efectuada al cierre de marzo 201 1.

En la calificacién otorgada se ha considerado el respaldo
implicito del Estado a la Entidad, el nivel de capitalizacién
como soporte para la expansion en activos productivos, el
adecuado indice de cobertura sobre los préstamos
deteriorados, el grado de eficiencia administrativa y la
estabilidad en la rentabilidad patrimonial y mejora en el
rendimiento sobre activos.

Por otra parte, el modesto desempefio de la actividad
econdémica en el pais y su repercusion en la capacidad de
pago de los deudores del FSV y en el desempefio del
crédito, el indice relativamente alto de mora {con
tendencia a 1a baja en los altimos trimestres) y la presion
sobre los resultados operativos que implica la politica de
constitucion de reservas han sido considerados come
factores que limitan la clasificacién de la Entidad y sus
instrumentos. La perspectiva de la calificacion es positiva,
reflejando la expectativa de que el FSV mantendria su
desempefo financiero y operativo en el corto plazo,

La nomenclatura .sv refleja riesgos sélo comparabies en El Salvador

Un mejor desempeiio en términos de expansién en cartera,
¢l incremento en el activo fijo acorde a la revaluacion de
bienes inmuebles y la relativa estabilidad en los fondos
disponibles son factores que han determinado la evolucion
de los activos en el primer trimestre del aiio, La estructura
de balance muestra un incremento en la participacion del
crédite al pasar a 94% ‘désde 92%," conipardfidose
favorablemente con los promedios histdricos registrados
por la Entidad.

En cuanto a la gestién de los activos crediticios se destaca
la tendencia hacia la baja en el nivel de morosidad y la
mejor cobertura de reservas de comparar con marzo 2010.
Al respecto, los créditos vencidos registran una
disminucion de US$15 millones en el interanual, de tal
forma que el promedio de mora pasa a 11.4% desde 13.5%
(4% Indice del sector bancario). En la misma linea, las
provisiones por cartera vencida garantizan un nivel de
cobertura del 133% (105% promedio de fa banca),
mejorando respecto del indice observado en similar
perfodo de 2010 (113%).

Por ofra parte, se sigue observando una elevada
participacién de los créditos clasificados en categorias de
mayor riesgo (13.2%) y un nivel de mora que si bien
compara favorablemente con los promedios histéricos

(%) Categorfa segtin el Art. 938 Ley del Mercada de Valores y la RCTG-14:2008 emitida por la Superintendencia de Valeres de El Salvador,
Tesdencha positiva: El signo “+ " indica wia tendencia ascendente kocla fa categoria de elasifivacidn inmediata superior.
Tendencia megativa: El signo -~ indica una lendencla descenderte hocia la categoria de clusificaciin inmediata inferior.




registrados por la Entidad alin se considera relativamente
alto. Equilibrium es de la opinidn que el seguimiento a
iniciativas para el control de la mora se convierte en un
factor clave en la consecucion de una mejor calidad de
activos crediticios para el FSV. La nula exposicion del
patrimonio respecto de los activos no productivos refleja
la elevada cobertura de reservas sobre bienes recibidos en
pago y créditos vencidos. Al respecto, el inventario de
viviendas para la venta totaliza 1,880 unidades
habitacionales (2,158 en marzo 2010), siendo el menor
promedio de los tllimos ¢inco afios.

En términos de negocios, el crédito crece a un mejor ritmo
en ¢l presente trimestre de comparar con el niimero de
facilidades crediticias y montos desembolsados en el
mismo perfodo de 20i0. En el presente ailo, se han
otorgado 1,502 créditos por un monto total de 11$$22.1
millones (1,250 créditos per US$20.2 millones en 2010)
haciendo notar la tendencia de mejora en el otorgamiento
de créditos para la adquisicién de vivienda nueva. El total
de créditos hipotecarios a marzo 2011 es de 103,883
observindose una permanente reduccion en los (ltimos
afios acorde a su traslado a cuentas de orden, situacién que
no se ve compensada con el nimero de nuevos créditos
otorgados.

Cabe -~ seftalar “que -de" lfos - {iltimos~ cinco periodos
interanuales analizados, el primer trimestre de 2009 ha
sido el de mejor desempeiio en cuanto al otorgamiento de
créditos. Mantener o ampliar el ritmo de expansion del
crédito coadyuvard a la mejora de fos flujos operativos de

ingresos del FSV. En ese contexto, la disponibilidad de
proyectos de vivienda, la mejora del entorno econdmico y
ima mayor dindmica en la demanda de vivienda de interés
social se convierten en factores clave en la consecucion de
los objetivos y metas de expansion crediticia; pilar
estratégico del FSV.

La estructura de fondeo comprende la emision de
instrumentos financieros bajo la figura de certificados de
inversién, los depdsitos de afiliados por contribuciones,
préstamos recibidos de instituciones financieras de
segunde piso y recursos patrimoniales. El nivel actual de
endeudamiento del FSV (2.4 veces) refleja la importancia
que los fondos de capital han tenido como seporte para fa
expansidn en actives productives ast como Ia decision de
privilegiar el uso de fondos propios,

Por otra parte, se pondera de manera positiva la reduccién

del costo promedio de fondos en relacién a afios previos,”

favoreciendo un mejor desempefio en términos de
mérgenes financieros acorde al menor gasto por el
servicio de la deuda. La no colocacitn de valores en los
ultimos aftos (en sintonia con las condiciones de liquidez
y demanda crediticia) en adicién a fas amortizaciones
programadas de titulos, son factores que contlevan a una
disminucién de US$15 millones en los instrumentos
financieros respecto de marzo 2010. Mientras que los
depdsitos de afiliados no reflejan variaciones relevantes,
El FSV dispone de una linea de crédito por US$25
millones contratada con el Banco Multisectorial de
inversiones a un plazo de 30 afios y cuyo destino es el
financiamiento para la adquisicién de vivienda nueva con
precios de hasta US$28.5 miles. Al cierre del periodo
evaluado el saldo desembolsado de fa Hnea es de US$2.1
millones.

Cabe sefialar que la obtencidn de recursos en ¢l mercado
bajo la potencial titularizacién de cartera forma parte de
las iniciativas que ¢l FSV ha considerado como estrategia
financiera en el corto - mediano plazo.

En términos de solvencia, el FSV registra una relacion de
fondo patrimonial a activos ponderados por riesgo del
60.4% al cierre del primer trimestre de 2011, otorgando
los excedentes de capital una amplia capacidad de
crecimiento, En la misma linea, el nivel de capitalizacién
mejora a 29% desde 26% en el interanual (12.8%
promedio del sector bancario) valordndose el aporte
proveniente  del  superdvit por revaluacién y
principalmente la acumulacién de utilidades del afio
previo. Promover el fortalecimiento de los recursos
pairimoniales es una de las metas estratégicas del FSV,
objetivo ligado al adecuado nivel de solvencia que registra
como institucién y al margen de maniobra del cual
dispone para potenciar el crecimiento del crédito.

En relacién a la administracion de la liquidez, la
participacién de los fondos disponibles e inversiones pasa
a 4.7% desde 6.1% en ¢l interanual en sintonfa con su
canalizacién hacia el page de compromisos financieros y
crecimiento en cartera. En términos monetarios, la
disminuci6n conjunta del efectivo ¢ inversiones ha sido de
USS$11.7 millones en el lapso de iin affo. Ladisposibilidad
de recursos acorde al flujo proveniente de cartera y otras
fuentes permiten atender los compromisos financieros y
desembolsos programados de créditos, no viéndose
sensibilizada Ia liquidez inmediata o de corto plazo.

E1 FSV cierra el primer trimestre del aito con upa utilidad
de US$7.7 millones, mayor en US$1 millén respecto de la
registrada en similar periedo de 2010, La mejora del
margen neto, la reduccidn de los costos financieros, el
nivel actual de eficiencia y el desempefio consistente de la
rentabilidad se ponderan de forma positiva en el anélisis
de resultados.

Mientras que se observan retos en términos de continuar
ampliando los flujos operativos de ingresos y buscar
reducir gastos administratives y en reservas de
saneamiento través de una mejor administracion del riesgo
de cartera,

Los ingresos de operacién registran un incremento del
8.5% equivalente a US$1.3 millones, valorandose el aporte
de intereses de préstamos versus la menor contribucién de
ingresos por inversiones acorde a Ia evolucién de las tasas

de referencia en ¢l diicicddo local, Por ofra parte la

estructura de gastos financieros se beneficia de su relativo
menor costo promedio respecto del afio  previo,
registrandose una disminucion de US$1.2 millones.

La utilidad financiera mejora en US$2.5 millones en el
lapso de un aiio en sintonia con un mejor desempeiio de la
base de ingresos asi como por la eficiencia en ta gestion de
los costos financieros mientras que el margen pasa a 85%
desde 76%. Los gastos administrativos registran un
incremento de US$491 mil en el interanual, sin embargo ¢l
Indice de eficiencia mejora a 29% desde 31%. En la misma
linea, la relacion gasto operativo/activos pasa a 2.2% desde
1.9%.

Es de sefialar [a proporcién que absorbe el gasto en
reservas sobre la utilidad financiera y que en los aitimos
dos afos ha estado por arriba del 45% (36% a marzo
2011),



El componente de otros ingresos provenicotes de ha
recuperzcion de préstamos y otros alcanza el 50% al cierre
de marzo 2011 (78% en marzo 2010), variable que
favorece un mejor desempefio def margen neto, La
disminucion gradual de la participacion de los ingresos ne
operacionales en los resuftados financieros permitird
reflejar de mejor forma la gestion operativa del FSV
mediante el incremento en los fljos de intermediacion. En
términos de rentabilidad patrimonial, el FSV ha mostrado
un desempefio consistente en los Gltimos afios, alcanzando
amarzo 201! un promedio de 11.6% (3.2% ROA).

Fortalezas

1. Respaldo implicito del Estado y bajo costo de fondeo.
2. Nivel de solvencia patrimonial

3. Bajo nivel de competencia en el segmento atendido.
Debilidades

1. Nivel de cartera morosa

En otro aspecto, con el avance de los nuevos proyectos de
vivienda de interés social que estdn siendo desarrollados
por instituciones del Estado y otros agentes privados se
estiman condiciones més propicias para la generacién de
nuevos negocios y para la dinamizacién del crédito.
Actualmente FSV es un actor principal en el programa
Casa Para Todos como facilitador del financiamiento a
largo plazo, habiendo financiado durante el primer
trimestre de 2011 un total de 374 viviendas por un monto
global de US$5.7 millones.

2. Concentracién de cartera en un sélo sector econémico (no vinculado Gnicamente a un segmento de ingresos).

Oportunidades

1. Politica Nacional de Vivienda que dinamice la oferta/demanda de vivienda de interés social.

2. Plan de Fortalecimiento Institucional y Financiero,
Amenazas
1. Evolucidn sujeta a entomo econdmico,

2. Moderado sopette al desarrollo de vivienda social via politicas de Estado.




ANTECEDENTES GENERALES

Fondo Social para la Vivienda es una institucion de crédito
auténoma, de Derecho Pablico, creada por Decreto
Legislativo No. 328 del 17 de mayo de 1973. Nacié como
un programa de seguridad sociai en el que participan el
Estado, patronos y los trabajadores, con el objeto de
contribuir a fa solucion del problema habitacional de fos
trabajadores, proporcionando los medios adecuados para la
adquisicién de vivienda. Su campo de aplicacién abarca a
todos los trabajadores afiliados a los sistemas de pensiones,
tanto piblico como privado y al sector de ingresos
variables. Los estados financieros del FSV han sido
preparados de acuerdo con los principios, normas y
procedimientos contenidos en el Manual Técnico del
sistema de administracién financiera integrado, subsistema
de contabilidad gubemamental.

La actual plana gerencial del FSV estd integrada de la
siguiente manera:

José Tomas Chévez Ruiz
Francisco Antonio Guevara
Gerente de Créditos: Luis Gilberto Baraona
Gerente de Finanzas: René Cuellar Marenco
Gerente Administrativo:  Miguel Francisco Galdamez
Gerente Legal: Luis Mario Soriano

Gerente de Tecnologia: Oscar Quintanitla Mena
Gerente de Planificacién:  Francisca Alicia Cortez
Gerente Técnico: José Armando Escalante M.
Gerente Comercial: Carlos Orlando Villegas

Presidente:
Gerente General:

ANALISIS DE RIESGO

Calidad de Activos

En términos de calidad de activos, se continua observando
un fndice de mora relativamente alto ( aunque menor a los
promedios histdricos registrados por la Entidad), una mejor
cobertura de reservas, el nulo impacto de los activos
inmovilizados en los fondos de capital asi como una
importante participacion de los créditos c¢lasificados en
categorias de mayor riesgo.

Al respecto, los créditas vencidos registran upa
disminucién de US$15 millones en el interanual, de tal
forma que el promedio de morosidad pasa a 11.4% desde
13.5% (4% indice del sector bancario). La politica de
castigos del FSV que determina sanear los préstamos que
tienen mas de 12 meses sin reportar recuperaciones,
conlleva a que el saldo de los créditos castigados
{controlados en las cuentas de orden) ascienda a US$151.4
millones a marzo 201 1.

En relacion a la mora de los créditos que han sido
otorgados en aflos previos, se observan promedios
superiores al 13% (entre 2006 y 2009) mientras que ¢s de
4.9% para los créditos escriturados en 2010,

Por otra parte, las provisiones por cartera vencida
garantizan un nivel de cobertura del 133% (105%
promedio del sector bancario), mejorande respecto del

indice observado en similar perfodo de 2010 (113%). En
relacién a los créditos clasificados comeo deficientes, de
dificil recuperacion e irrecuperables el promedio alcanza el
13.2% al cierre de marze 2011. Equilibrium es de la
opinion que el seguimiento a iniciativas para el control de
ia mora s¢ convierte en un factor clave en la consecucién
de una mejor calidad de activos crediticios para el FSV.

La nula exposicién patrimonial {-14.3%) respecto de los
activos no productivos refleja la elevada cobertura de
reservas sobre bienes recibidos en pago y créditos
vencidos. Al respecto, el inventario de viviendas para la
venta totaliza 1,880 unidades habitacionales (2,158 en
marzo 2010), siendo el menor promedio de los dltimos
cinco afios, El seguimiento continuo de los programas de
comercializacién de inmuebles coadyuvardi a wuna
disminucién permanente del inventario de viviendas
disponibles para la venta.

Tendencia del Crédito

Si bien las sefiales de recuperacién del crédito no se han
puesto de manifiesto en su totalidad, en términos netos fa
cartera ha crecido en US$5.1 millones en el primer
trimestre de 2011, mayor al promedio registrado en similar
periodo de 2010 (US$2.7 millones}

Respecto -al-monte-y- nlimero- de- créditos, en-el-primer
trimestre de 2011 se han otorgade 1,502 operaciones de
préstamos por un monto total de US$22.1 millones (1,250
créditos por US$20.2 millones en 2010) haciendo notar la
tendencia de mejora en el otorgamiento de facilidades
crediticias para la adquisicion de vivienda nueva. Mientras
que el financiamiento para otros destinos {(RAM, activos
extraordinarios} ha mostrado una tendencia a la baja en los
Giltimos tres periodos interanuales.

Mantener o amipliar ¢l ritmo de expansion del crédito
coadyuvaré a la mejora de los flujos aperativos de ingresos
del FSV, En ese contexto, la disponibilidad de proyectos de
viviends, la mejora del entorno econémico y una mayor
dindmica en la demanda de vivienda de interés social se
convierten en factores clave en la consecucién de los

~objetivos y metas de expansién crediticia, La finalizacién

de nuevos proyectos de vivienda de interés social
impulsados por instituciones del Estado y por otros agentes
privados hard su aporte en el mejor desempedio del crédito
en el corto —mediano plazo.

Es de hacer notar que las dificultades para dinamizar la
actividad de  intermediacidn, principalmente  las
operaciones crediticias de vivienda no constituyen una
tendencia exclusiva en FSV, si no un fenémeno sistémico
que responde al desfavorable entorno econdémico local que
deprime la demanda crediticia y hace exigible que las
entidades establezcan estdndares mds rigurosos para la
colocacion de nuevas exposiciones crediticias.

Fondeo
La estructura de fondeo del FSV se fundamenta en la
emisiébn de instrumentos financieros bajo la figura de



certificados de inversién, en depdsitos de afiliados por
contribuciones, lineas de préstamos recibidos de
instituciones financieras de segundo piso y recursos
patrimoniales.

Su evolucién en el Giltimo afio ha estado determinada por fa
disminucién del saldo de los titulos colocados en el
mercado local y la develucién de cotizaciones que en una
importante propercion han sido aplicadas a préstamos. La
no colocacion de valores en los Gltimos afios (en sintonia
con las condiciones de liquidez y demanda crediticia) en
adicién a las amortizaciones programadas de titulos, son
factores que conllevan a una disminucion de USSIS
millones en los instrumentos financieros respecto de marzo
2010 mientras que los depdsitos de afiliados registran una
disminucion de US$6.9 millones.

El saldo de los certificados de inversién es de US3243
mitlones al cierre de marzo 2011 y comprende 6 emisiones
con vencimiento a largo plazo. Aspectos relacionados al
plazo de maduracién de los pasivos con costo y a la
factibilidad de estimar su tasa de retiro con bastante
certeza, contribuyen a mitigar el riesgo de gestion del
financiamiento. . Por otra parte, se pondera de manera
positiva la reduccién del coste promedio de fondos en
relacién a afios previos, favoreciendo un mejor desempefio
en términos de margenes financieros acorde al menor gasto
por el servicio de la deuda,

El FSV dispone de una linea de crédito por US$2S5
millones contratada con el Banco Multisectorial de
Inversiones a un plazo de 30 afios y cuyo destino es el
financiamiento para la adquisicién de vivienda nueva con
precios de hasta US$28.5 miles. Al cierre del periodo
evaluado el saldo de fa linea es de US$2.1 millones. La
titularizacion de un monto de cartera y la colocacion
gradual de una emisién por US$100.0 millones para
financiar sus operaciones activas a corto, mediane y largo
plazo forman parte de las iniciativas para la captacién de
Tecursos.

Evolucién de Resultados

El aporte de fos ingresos de operacidn, 1a disminucion de
fos costos financieros y fa contribucidn de los otros ingresos
ne operacionales relacionados a la recuperacion de
préstamos ¢ intereses son factores determinantes en el
incremento interanual de US$1.0 millon en fa utilidad neta
respecto de la obtenida en similar perfodo de 2010. En
términos de rentabilidad patrimoniat, el FSV ha mostrado
un desempefio consistente en los altimos aftos, alcanzando a
marzo 20! 1 un promedio de 11.6% (3.2% ROA).

t.a mejora del margen neto, !a reduccién de los costos
financieros, €l nivel actual de eficiencia y el desempefio
consistente de la rentabilidad se ponderan de forma
positiva en el analisis de resultados. Mientras que se
observan retos en términos de continuar ampliando los
flujos operativos de ingresos y buscar reducir gastos

administrativos y en reservas de sancamiento través de una
mejor administracién del riesgo de cartera.

Los ingresos de operacion registran un incremento del 8.5%
equivalente a US$1.3 millones, valordndose el aporte de
intereses de préstamos versus la menor contribucidn de
ingresos por inversiones acorde a la evolucion de las tasas
de referencia en el mercado local. Por ofra parte la
estructura de gastos financieros se beneficia principalmente
del menor costo promedio de las emisiones, registrindose
una disminucién global de US$1.2 millones.

En ese contexto, la utilidad financiera mejora en US$2.5
miltones en el lapso de un afio mientras que €] margen pasa
a 85% desde 76%. Los gastos administrativos registran un
incremento de US$491 mif en el interanual, sin embargo €l
indice de eficiencia mejora a 29% desde 31%. En
contraposicion, la relacién gasto operativo / activos pasa a
2.2% desde 1.9%.

Por ofra parte, el componente de ofros ingresos
provenientes de la recuperacién de préstamos y otros
alcanza el 50% al cierre de marzo 2011 (78% en marzo
2010), variable que favorece un mejor desempefio del
matgen neto. La disminucién gradual de la participacion de
los ingresos no operacionates en los resultados financieros
permitira reflejar de mejor forma la gestion operativa del
FSV.

Solvencia y Liquidez

El FSV registra una relacion de fondo patrimonial a
activos ponderados por riesgo. del 60.4% al cierre del
primer trimestre de 2011, otorgando los excedentes de
capital una amplia capacidad de crecimiento. En la misma
linea, el nivel de capitalizacidén mecjora a 29% desde 26%
en el interanual (12.8% promedio del sector bancario)
valoraindose el aporte proveniente del superdvit por
revaluacion de activos y principaimente la acumulacién de
utilidades del afio previo. Promover el fortalecimiento de
los recursos patrimoniales es una de las metas estratégicas
del FSV, objetivo ligado al adecuado nivel de solvencia
que registra come institucion y at margen de maniobra del
cual dispone para potenciar el crecimiento del crédito.

En relacién a la administracion de la liquidez, la
participacion de los fondos disponibles e inversiones pasa
a 4.7% desde 6.1% en el interanual en sintonia con su
canalizacién hacia el pago de compromisos financieros y
crecimiento en cartera. En términos monetarios, la
disminucién conjunta del efectivo e inversiones ha sido de
US$1i.7 millones en el lapso de un afio.

La disponibilidad de recursos acorde al flujo proveniente
de cartera y ofras fuentes permiten atender los
compromisos financieros y desembolsos programados de
créditos, no viéndose sensibilizada la liquidez inmediata o
de corto plazo. La politica de mantener fondos disponibles
al menos igual a los tres meses de obligaciones inmediatas
coadyuva a la mejor gestién de la liquidez del FSV,



FORDO SOCIAL PARA LA VIVIENDA

BALANCE GENERAL
{MILES DE DOLARES)

Dicos - % | Bicos % I MARIO . % DIC0 - % | MARAY %
ACTIVOS

Disponibiidades 10,140 14%; 12997) 1.8%] 12044] 16%| 10202 14%| 10256 1.4%
| Anticipos de fordos 1,052] 0.1%f  1.248] 02% 1404] 02% 1671 02%| 1638 02%
Total de Inversiones 13.046] se%| 38,137] 6.2%| ae6zes| 49%| z5765] asu|  26,052] asu
Inversiones temporales 63372] 86%| 30860| 42%| 2014s5] agw| 217s0] zoun]| 2zo4s] son
Inversiones permanentes 4,539] 0.6% 3,038 0.4% 4728 0.6% 1923 0.3% 19231 0.3%
Inversiones en existencia 5135] 0.7%| 4239} 06% 2,4155 0.3% 2092] 03%  2084] 03%
Préstamos Vigentes 680,088| 91.8%] 694,828} 94.1%| 695.341| ss.2%| 7i8311| 974l 729573 97.7%
Préstamos hipotecarios 677,328| 91.5%] 692,230f 93.8%] 692.828| 93.9%| 714347| ve8%| 724.042] 97 1%
Préstamos personales, ent. plblicas 856] 0.1% 751 0.1% 734] 0.1% 612 01% 623| 0.1%
Intereses Comientes 1905 03%| 1.838] 02% 1,779 02% 3352| 05%| 4008 05%
Piéstames Vencidos 131,658) 17.8%| 113.968) 15.4%| 108.480] 14.7%]| 100.428] 136%| s9a.501| 12.5%
Préstames Brutos 811,747 ﬂmfe1 808,796] 110%| B803,82] 10s%] 818,740] 111%] 823.074] 110%
Menos:

Reserva de saneamienlo 162.858| 22.0%] 130.696] 17.7%] 123.054| 16.7%] 125181] 17.0%] 124.460] 187%
Préstamos Netos de reservas 648,888| BT.6%! 678100] 91.9%] 680,767] 92.3%] 603,559] 94.0%] 698,614] 93.6%)
Activo fijio neto 3008 05%|  z820] o05% 3,772 65% 4073] os%]  7.741] 1.0%
Otros activos 3426] os%|  3035] 0s5% 3588 05% 2510 0.3% 2285f 0.3%
TOTAL ACTIVOS .. . T40.460] 100%] - 736,235] - 100%| - 737.863] - toow] 737.780] - 100%| 746,586 100%
PASIVOS

Depésitos

Depbsitos de afifiados 285946| 38.6%| 279,290f 37.8%| 277.309] 37.6%; 272790} 37.0%] 270441 36.0%
Totzl de depdsitos 285,946] 38.6%| 279,290| 37.8%; 277,309| 3rewl 272790f arow| 270,441 362
Tituos Valores 276.236| 37.3%| 261,218( 354%] 258.051| 350%} 246202] 33.4%] 243034 326%
Financiamiento Infemo 2582} 0.3% 556 0.1% 362 0.0% of oo%] z2o070] o03%
Cuentas por pagar 10535 1.4%| 12144] 16%| 12013 16%|  13044] t18%i 13863 19%
TOTAL PASIVO 575,299 77.7'51 553,209| 74.9%| s47,738| 74.2%| 532037] 72.9%! 529.408] 70.9%
PATRIMONIO NETO

Capilal Social 6,635~ 0.9%} 6835 0.0% 68350 0 9%] 5535 " 09%[ " 8.835] 09%
Superavit por reevaluacion 3,197 04%| 2653 04% 1042] 0.1% s28] o0.1%| 4563] 0e%
Reservas 134,132| 18.1%| 155329 21.0%] 175734 238%] 175734] 23.8%| 108.281| 26.6%
Resullado def Ejercicio 21,107} 29%| 20404] 28%  e717| 05w} 22546 34%]  7eue| 1.0%
TOTAL PATRIMORIO NETO 165181] 22.3%| 185,026| 25.1%] 190,128] 25.8%| 205,743] 27.0%| 217.178] 25.4%
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO 740,450 100%] - 738.235] “100%| 737,863 mo?j ‘737,780] too%]" 746,588] 100%




FONDO SOCIAL PARA LA VIVIENDA
ESTADO DE GANAKCIAS Y PERDIDAS

(MILES DE DOLARES)

. _ Dicos - % | Dicos % [MARTD . %] Blcas % ] MARM %
Ingresos Financl 63,682 mngf coaz0] 100%| 14891 1o0w] szt 100w| 18462f to0%
Inlereses por préstamos 60328] o©s%] 57637 95%w| 14400 97| s0796] o7H| 15838) 88%
Intereses sobre depdsiios 3022] 5% 2520f 4% 38| 2% 1215 2% 137 1%
Infereses por titukos valores 212]  o% 663F 1% el 0% o] o% 28] %
Otros ingresos 120] 0% o] o o] 0% 608] 1% 158] 1w
Gaslos Financieros 17,541] 28% 18,017 30% 3,588 24% 12467 20% 2,367 15%
Int y comisiones sobre préstamos 190 0% 144 0% 51 0% 0] 0% 3 o%
Intereses y comisiones sobre titulos 14428| 23} 15368] 25%| 2881 20w} 10568) 17% 1,750] 1%
Infereses sobre depdsitos da cotizationes 1,987 2% 1344 2% a7l 2% 1312 2% ate| 2%
Oftros gastos financleros 1.543) 2% 1,161 2% 2750 2% 575, % 2050 o
UTILIDAD FINANCIERA asaail 72wl 428030 7ow| 11,303 7S.9w|  50.152| 80.1%| 13,795} B5A%
Saneamiento de Préstamos 11,700 18%] 20501 34% s513f a7r%| 23008] 37w| 4808 30%
Saneamiento de Activos Extraordinark 10,177]  15% 1313 2% 01| 5% 16413 3% 1088] 7%

{UTILIDAD F. HETA DE PROVISIONES 24255] 38%| 20893) 34% RN RE
GASTOS ADMINISTRATIVOS 15417]  24%| 16877| 26% 34971 23%|  1s108] zex| 988 25%
Salarios ¥ olras remunetaciones 6811 11%| 7448 12%| 2024] 14% s206] 13aw| 2250] 14%
(3astos en blenes da CONSIATIO Y senvicios 7928 2% 7067 12% 1,181 8% 8,229) 10% 1416 9%
Depreciacion y amortizacion 615 1% 1098] 2% 280 2% 1087 2% 30| 2%
Otros gastos 63| o% 63| 0% izl o% 677] 1% i3l 0%
UTILIDAD DE OPERACION §638) 14%|  5222| 9% 1,502]  10% 9304 15%|  3.831] 24%
Otros Ingresos {gastos) nety 12,350 19%] 15182 25% 5214f  a5%t 132430 21w|  3see] 24%

|uTiLIDAD (PERDIDA) NETA 21,197] 33%] 204047 34% 6716]  4s%]  z25e6] sew| 7699 ds%
254% 48.1% 488% 45 9% 356%
FONDO SOCIAL PARA LA VIVIENDA
L INDICADORES FINANCIEROS . - - | - DIGOS . . BIGoa . SARCTO [T ol T MR
Capital
Pasivo / patrimonio 3.43 2990 288 259 244
Patrimonio / Actives 022 025 026 028 029
Pasiva / active 078 0.75 0.74 072 0.7
Patrimonio / Préstamos brutos 20.3% 229% 237% 25.1% 26.4%
Patrimonlo / Prestamos vencides 125.4% 162.3% 175.3% 204.9% 2323%
LIQUIDEZ
Disponible | Actives 0.10 0.06 0.06 0.04 0.04
Disponible / Depdaites de afliados 05 018 0.16 12 012
Préstamos nelos / Depésitos 227 243 245 2.54 2.58
RENTABILIDAD
ROAE 13.7% 1.7% 11.6% 11.5% 116%
ROAA 286% 2.76% 2.84% 3.05% 347%
Margen financiero 725% 70A4% 75.9% 80.1% 85.4%
UtiBdad neta / Ingreses financieros 33.3% 33.5% 45.4% 36.0% 47.6%
Gasto Administrativa  active 2.08% 212% 1.90% 2.20% 2.14%
Efickencia operativa 134% 36.6% 30.9% 32.3% 28.5%
CALIDAD DE ACTIVOS
(Vencidos-Reservas } / Patrimonio -18.9% -9.04% 7.7% -12.0% -14.3%
Morosidad 16.2% 1414% 135% 12.3% 114%
Reservas | Préstamos Vencidos 123.7% 114.7% 113.4% 124.6% 133.1%
Cartera Vencida 131.658 113,968 108,480 100,429 93,501
inmovilizacién del patrimonlo -18.8% 9.0% 1% -12.0% -14.3%




MONTO Y SALDOS DE LAS EMISIONES VIGENTES AL 31 DE MARZOQ DE 2014

Monto Monto Fecha de : Plazo
Denominacién Serfe | autorizado | vigento | cotocacien | T*** | original
CIFSV03 A $32,500 [ $2,971 14109/1998 | 2.73% 25 afos
8 $2,080 14/10/1998 | 2.73%
c $1,723 1671171998 | 2.77%
D $1,367 141271998 | 273%
E $2.437 150111999 | 2.73%
F $2,377 1210211990 | 2.66%
G $1,367 12031959 | 2.73%
H $2,496 160441999 | 2.73%
CIFSV-03 A $34.288 $4,160 1510611699 | 2.73% 25 afios
B $2,880 14/07/1999 | 2.73%
c 5640 19/08/1999 | 2.77%
D $2,560 16/09/1999 | 2.73%
E $3.200 147101999 | 2.73%
F $2,560 147121999 | 2.73%
G $3,200 14/01/2000 | 2.73%
CIFSV-10 A $22,857 | $4,114 14/0412000 | 2.73% 25 afios
a $2,743 1610572000 | 2.77%
c $3429 1410672000 | 2.73%
D $3.429 1410772000 | 2.73%
CIFSV-2 A $82277| $8.857 031072000 | 2.68% 25 anos
B $2.057 15142000 | 2.77%
o] $2,057 1441272000 | 2.73%
D $4.114 150172001 | 2.73%
E 84,142 1500212001 | 2.77%
F $4,133 1610312001 | 2.73%
G $4,408 2410412001 | 2.71%
H $4,408 18/05/2001 | 2.77%
1 $4,408 15/06/2001 | 273%
J $4,408 1300772001 | 273%
K $2,534 2410872001 | 2.71%
L $2,534 2470972001 | 2.75%
M $2,534 1271072001 | 2.73%
N $2,634 1674172001 | 2.77%
CIFSV-13 A s100,000 $7.880 14HM2/2001 | 2.73% 25 afios
B $5,120 1810172002 | 2.75%
c $5,120 14022002 | 2.77%
D $5,120 141032002 | 2.73%
E $6,120 12/0472002 | 2.73%
E 36,120 151052002 | 2.77%
G $6,120 1410612002 | 2.73%
H 26,120 1200712002 | 2.73%
i $6,120 1610812002 | 2.77%
J $2,720 1310912002 | 2.73%
K $5,440 161102002 | 2.73%
L $4,760 15112002 | 2.77%
CIFSV-14 TRAMO $104,000 | $5.440 13n22002 | 273% 25 aftos
TRAMO 2 $5,440 14/02/2003 | 2.77%
TRAMO 3 $5,760 140472003 § 2.73%
TRAMO 4 $6,480 1402/2003 | 2.73%
TRAMO 5 45,480 22/08/2003 | 2.71%
TRAMO & $5,480 1210672003 | 2.73%
TRAMO 7 $6,480 121122003 | 2.73%
TRAMO 8 $6,480 271022004 | 271%
TRAMO 8 $6,080 0210412004 | 2.68%
TRAMO 10 $6,840 | 281052004 | 271%
TRAMO 11 $6,840 02/07/2004 | 2.88%
TRAMD 12 $6,840 30/0712004 | 2.71%
Total $243,034




ANEXO 1V

PROYECCIONES FINANCIERAS 2011-2015
Y SUPUESTOS

PRINCIPALES ACTIVOS
1. CARTERA HIPOTECARIA

1) MORA
£l indice de mora de los créditos hipotecarios con mas de 90 dias de atraso, supone una reduccién
del 0.5% anual para el perfodo 2011-2015.

2) RESERVAS DE SANEAMIENTO
En el periodo proyectado, las reservas de saneamiento constituidas representan una cobertura de
hasta 150% de los adeudos vencidos.

3) TASAS DE INTERES
Las Tasas de Interés Activas se mantienen sin cambios en el periodo, generando los siguientes
promedios:.

2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015
Tasa Promedio 7.83% | 7.93%| 8.04%| 8.15%| 8.25%

4) CUENTAS DE ORDEN
Se supone una recuperacion en efectivo de 20% de los adeudos en cuentas de orden y que el 90%
de las Daciones en Pago provienen de las cuentas de orden,

II. INVERSION

1) LINEAS FINANCIERAS
Las Lineas que se consideran en el modelo corresponden a:
- Vivienda Nueva
- Vivienda Usada
- Construccién
- Financiamiento
- Remodelacién Ampliacion y Mejoras (RAM)
- Adquisicién de Lotes
Adicionalmente se incorporan la Adquisicion de Viviendas del FSV y los Refinanciamientos, los
cuales no requieren de desembolso por parte de la Institucion.

2) CRECIMIENTOS

Se espera tener una participacién mayor en créditos para vivienda nueva de hasta US$28,500.00;
para lo cual se plantean los siguientes supuestos:

Vivienda Nueva a construir por el Sector Privado:

Para el afio 2011 el nimero de créditos a otorgar estd en funcion de la oferta y la demanda
existente. A partir del afio 2012 y considerando viviendas con precic de hasta US$28,500.00 se
proyecta un aumento anual del 30% en numero de creditos a otorgar; para viviendas con precio
arriba de US$28,500.00 se proyecta una disminucién anual de 20% en niimero de créditos.
Vivienda Nueva a construir por el Sector Plblico (FONAVIPQ):

Para el afio 2011 el nimero de créditos a otorgar estd en funcion de la oferta y la demanda
existente. A partir del afio 2012 y considerando viviendas con precio de hasta US$28,500.00 se
proyecta un aumento anual del 55% en el nimero de créditos a otorgar.

Vivienda Usada:

El ndmero de créditos a otorgar para el periodo 2011-2015 se proyecta una disminucion de 20%
anual en promedio.




Otras Lineas: El nlmero de créditos a otorgar para el periodo 2011-2015 se proyecta una
disminucion de 40% anual en promedio.

3) GASTOS DE ESCRITURACION
Se financian los gastos de escrituracion en que tiene que incurrir el deudor:
Inscripcion de la Compra-Venta
Honorarios de Notario
- Trémite de Inscripcién
- Anotacion Preventiva
La Inscripcion de la Hipoteca es absorbida por el FSV

4) PRIMAS
Se mantienen las primas definidas actualmente por el FSV para las diferentes Lineas Financieras

III. ACTIVOS EXTRAORDINARIOS

El inventario de Activos Extraordinarios disminuye en la medida se comercializan las viviendas que
han sido recibidas en pago; las ventas al crédito estimadas para el perfodo 2011-2015 totalizan
7,154 y al contado 900; en el modelo las viviendas estan valuadas al 60% del valor contable con el
que ingresaron al inventario de activos propiedad del FSV.

En el periodo se ha proyectado mantener una cobertura del 100% sobre los val(ios de las viviendas
recibidas en pago.

IV. INVERSIONES EN ACTIVO F13JO

Los rubros que se consideran son:

a) Bienes Inmuebles: $2.12 millones para el 2011-2012; para el resto de afios no se considera
ninguna inversion.

b) Equipo de transporte, traccidn: $0.05 millones para el 2011 y aumento anual de 4% para el
resto del periodo.

¢) Magquinaria, equipo y mobiliario diverso: variable, entre $0.50 y $1.0 por afio.

d) Derechos de Propiedad Intangibles: $0.35 millones para el 2011 y aumento anual de 4%
para el resto del periodo.




PRINCIPALES PASIVOS
I. TITULOS VALORES

Las colocaciones de Certificados de Inversién que se den en el perfodo 2011-2015 dependeran
fundamentalmente de la necesidad de recursos necesarios para cumplir con el programa de
inversién proyectada y mantener los niveles de liquidez autorizados; esto significa mantener en las
disponibilidades del FSV, recursos que representen hasta tres meses de compromisaos financieros,
de inversion y administrativos.

Titulos Valores por colocar, tienen las siguientes caracteristicas:

Tasa de Interés: 7.0% Fija

Plazo: 20 afios

Pago de Capital: anual

Pago de Intereses: semestral

Garantia: Cartera de Préstamos Hipotecarios calificacién Al y A2 por el 150% del saldo de la deuda

Titulos Valores ya colocados, tienen las siguientes caracteristicas:

Tasa de Referencia: TIBP180

Sobretasa: 1.0%

Plazo: 25 afos

Pago de Capital: anual

Pago de Intereses: trimestral

Garantfa: Cartera de Préstamos Hipotecarios calificacién Al y A2 por el 125% def saldo de la deuda

Tasa de Interés Basica Pasiva Promedio Ponderada para los depositos a 180 dias plazo
(TIBP180) proyectada:

2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015
TIBP180 Promedio 3.20%| 3.75% | 4.25%| 4.75%| 5.25%

I1. COTIZACIONES

Esta cuenta estd constituida por los aportes laborales y patronales que el FSV recibid hasta que
entré en operaciones el nuevo Sistema de Ahorro para Pensiones (SAP). La cartera devenga una
tasa de interés anual del 0.5% y se devuelve ante las causales de Vejez, Invalidez y Muerte y
ademas por aplicaciones de ahorros a préstamos. Para las proyecciones financieras se asume que
las devoluciones crecen 10% con respecto al afio anterior.

ESTADO DE RESULTADOS
I. OTROS GASTOS FINANCIEROS Y DE ADMINISTRACION

Los rubros que se consideran son:
a) Otros Gastos Financieros: Impuestos, Comisiones, Gastos Bancarios, Seguros, : crecimiento
de 5.0% anual, tomando como base lo presupuestado para el afio 2011.
b) Salarios y otras remuneraciones: crecimiento de 4.5% anual, tomando como base lo
presupuestado para el afio 2011.
c) Gastos de Bienes de consumo y servicio: crecimiento de 4.0% anual, tomando como base
lo presupuestado para el afio 2011.




BALANCE 2011 2012 2013 2014 2015
ACTIVO 784.85 | 81558 | 859.07 | 925,67 1,002.41
DISPONIBILIDADES 37.99 38.07 41.98 49.10 54.96
CUENTAS POR COBRAR

Anticipos de Fondos-Deudores Monetarios 2.05 2.05 2.05 2.05 2.05

Seguros e intereses por cobrar netos 2.29 2,51 2.76 3.09 3.44
INVERSIONES

Inversiones 4.75 4,75 475 4.75 4,75

Activos Extraordinarios {0.00) (0.00) 0.00 - (0.00)
PRESTAMOS NETOS

Préstamos Brutos 846,76 | 88147 92435 98617 1,057.56

(- ) Reservas (117.13) (122.60)| (126.78){ (130.00)] (131.54)
ACTIVO FIIO 6.16 7.36 8.00 8.54 9.22
OTROS ACTIVOS 1.96 1.96 1.96 1.96 1.96
CUENTAS DE ORDEN 160.78 | 169.00{ 177.11} 185.04 192.70
PASIVO 553.09 { 555.55| 567.30| 598.29 635.10
CUENTAS POR PAGAR 7.34 7.32 7.30 1.27 7.25
TITULOS VALORES 270.17 ] 277.85] 29550 333.15 377.45
BEPOSITOS 270.81 1 26562 | "259.74| "253.10 245,63
PROVISIONES 4.76 4.76 4,76 4,76 4,76
PATRIMONIO Y RESERVAS 231,76 | 260.03{ 29177 | 327.38 367.31
PATRIMONIO 6.64 6.64 6.64 6.64 6.64
RESERVAS _ 198.30 | 22247 | 250.74 1 282.48 318.09
SUPERAVIT DEL EJERCICIO CORRIENTE 24,17 28.27 31.74 35.61 38,93
SUPERAVIT POR REVALUACION 2.66 2.66 2.66 2.66 2.66
PAS!VO MAS PATRIMVIONIO 784,85 ] 815.58 | 859.07 | 925.67; 1,002.41
CUENTAS DE GRDEN 160.78 | 169.00 | 177.11| 18504 192,70

En millones de US$



ESTADO DE RESULTADQS 2011 2012 2013 2014 2015
INGRESOS DE OPERACION 87.02 94.16 99.04 | 105.24 | 112.81
FINANCIEROS

Intereses por inversiones 2.70 2,70 2.70 2.70 2.70

Intereses por préstamos 65.64 69.31 73.46 78.88 85.61
VENTA DE BIENES Y SERVICIOS

Terrenos y Viviendas Netos 1.61 1.64 1.72 1.80 1.88

Servicios {seguros) 0.71 0.71 071 0.71 0.71
OTROS INGRESOS 16.35 19,81 20.45 21.15 21.90
GASTOS DE OPERACION 62.85 65.90 67.30 £9.62 72.88
FINANCIEROS _

intereses sobre préstamos - - - - -

Intereses, comisiones sobre titulos valores 11.49 14.22 16.51 19.73 23.71

Intereses sobre depdsitos de cotizantes 1.38 1.35 1.33 1.30 1.27

VA S 0.15 0.45 0.42 0.41 0.53

Comisiones y otros gastos financieros 1.81 1.90 1.99 2.09 220
SANEAMIENTO _ _

Activos Extraordinarios 0.35 0.22 {0.16} {0.54) {0.93)

Cartera Hipotecaria 30.80 30.56 29.29 28.36 26.69
ADMINISTRATIVOS

Salarios y otras remuneraciones 9.33 9.75 10.18 10.64 1112

Transferencias otorgadas 0.04 0.04 0.04 0.04 0.04

Depreciaciones 1.13 0.77 0.78 0.40 0.79

Gastos eh bienes de consumao y servicio 6.39 6.64 6.91 7.18 7.47
SUPERAVIT 24.17 28.27 31,74 35.61 39.93

En millones de US$




FLUJO DE EFECTIVO 2011 2012 2013 2014 2015
INGRESOS 156.98 | 152,37 | 171.81§ 203.54| 225.72
14 Venta de Bienes y Servicios

Prestacion de Servicios Publicos 0.71 0.71 0.71 0.71 071

Débito Fiscal 0.90 0.90 0.80 0.90 0.90
15 Ingresos Financieras y Otros

Rendimiento de Titulos Valores 2.70 2.70 2,70 2.70 2.70

Intereses de Préstamos 59.86 63.54 67.64 72.94 79.65

Otros ingresos no clasificados 4.66 6.73 7.11 7.53 7.98
16 Transferencias Corrientes 0.05 0.05 0.05 0.05 0.05
21 Venta de Activos Fijos 0.90 0.90 0.90 0.90 0.90
23 Recuperacion de Inversiones Financieras

Recuperacién de Préstamos 43.21 52,19 55.95 60.17 65.66

Recuperacidn de Inversiones Financieras
31 Endeudamiento Piblico

Titulos Valores Largo Plazo 38.98 24.65 35.85 57.64 67.17
GASTOS 14198 | 152,29 | 167.90| 196.41| 219.86
51 Remuneraciones 9.33 9,75 10.18 10.64 i1.12
54 Adquisiciones de Bienes y Servicios 6.39 6.64 6.91 7.18 7.47 |
55 Gastos Financieros y Otros

intereses y Comisiones de Titulos Valores 11.49 14.22 16.51 19.73 2371

Intereses y Comisiones de Préstamos - - - - -

Impuestos, tasas y derechos 0.13 0.13 0.14 0.15 0.15

Seguros, Comisiones y Gastos Bancarios 1.68 1.76 1.85 1.94 2.04

Otros Gastos no clasificados 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
56 Devoiucién de Cotizaciones 6.00 6.60 7.26 7.99 8.78
56 Transferencias a organizaciones sin fines de
lucroy al sector ext. 0.04 0.04 0.04 0.04 0.04
61 Inversiones en Activo Fijo 2,42 1.97 143 0.94 1.46
63 inversiones Financieras

Trabajadores 8830 9271] 10391 126.34| 140.62

Personales 0.15 0.15 0.15 0.15 0.15
71 Amortizacién de Endeudamiento Pablico

Rescate de colocacion de Titulos Valores 15.02 16.97 18.20 19.99 22.87

Amortizacion de empréstitos internos - - - - -
Crédito Fiscal 105] 135 132 131] 143
DISPONIBILIDAD FINAL 37.99 38.07 41,98 49.10 54,96

En millones de US$




INDICADORES 2011 2012 2013 2014 2015
LIQUIDEZ 1.9 1.9 1.9 2.0 2.0
ENDEUDAMIENTO 2.4 2.1 1.9 1.8 1.7
APALANCAMIENTO 70.5%] 68.1%| 6€6.0%| 64.6%| 63.4%
MARGEN FINANCIERO {Ajustado por Mora) 4.3% 4.0% 3.6% 3.3% 3.0%
Tasa Activa Ponderada Ajustada por Mora 7.1% 7.2% 7.4% 7.5% 7.7%
Costo de los Recursos {incluye Patrimonio) 2.8% 3.3% 3.7% 4.2% 4.7%
ROE 11.00%| 11.50%; 11.50%) 11.50%| 11.50%
ROA 3.2% 3.5% 3.8% 4.0% 4.1%
Gtos. Ad'mon./(Prestamos Netos + Inversiones 2 3% 2.3% 2 3% 5 9% 2%
Promedio}
Gtos. Ac{mon./(Prestamos Brutos + Inversiones 5 0% 2 0% 2 0% 1.9% 1L9%
Promedio}
Mora 11.0% 10.5% 10.0% 9.5% 9.0%
Cobertura de Cartera Vencida 122.0%] 128.7%| 133.4%| 135.2% 134.8%
Cobertura del Activo Extraordinario 100.0%| 100.0%| 100.0%} 100.0%{ 100.0%




2014

INVERSION 2011 2012 2013 2015
Nimero| Monto [Ndmero| Monto [Namero| Monto Niumero| Monto {NGmero| Monto
VIVIENDA NUEVA 2,318) $47.1) 3,093 $59.0{ 4,287) $76.2| 6,100 $103.4] 7,100 $121.6
Hasta US$15,000 FONAVIPO | 1,079 $13.6] 1,672f $22.8| 2,502 $35.2] 4,018 s545 4,500f $61.1
Empresa 185|  s24f  241)  $32| 313 $43| avs| $s7] s28]  sve
Privada
Hasta U5$28,500 FONAVIPO
Empresa
: 674| $14.0 876 $18.8] 1,139 3$25.1| 1,481 5$33.6| 1,925 s$45.0
Privada
SUBTOTAL| 1,938] $30.0| 2,789 $44.9| 4,024] $64.6| 5905 s$93.9 6,953 $113.7
Mavor a $28,500 Enr_”vzrj:a 380 $17.1f 304 $141 243 S11.6] 195] o] 1s6] 479
SUBTOTAL 3800 $17.1 304 $14.1 243} 5116 195 $9.6 156 $7.9
VIVIENDA USADA 2,362) $381| 1,890 $31.4| 1512 $259 1,210 $21.3 968 $176
OTRAS LINEAS 238 $3.1 183 523 150 s1.9 130 S1.6 119 $1.4
TOTAL 4,918 $88.3] 5165 $92.7) 5949 $103.9) 7,439 s1263| 8,196 $140.6
Monto en Millones de US$
No incluye Activos Extraordinarios y Refinanciamientos
FONDEQ 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015
Financiamiento Vivienda Hasta UsS$28,500 59.1 68.7 841 1100 2127.2
| Recursos Propios 45.3 68.1 68.1 68.7 734
Titulos Valores 3.8 0.6 1e6.0 4131 53.7
Financiamiento Vivienda Mayor a US528,500 29.2 24.1 19.2 16.3 13.5
Recursos Propios - - - - -
Titulos Valores 29.2 24.1 19.8 16.3 13.5
TOTAL 88.3 92.7| 103.8]| 126.3| 1406

En miliones de US$






