27/4/23, 14:05

PDF.js viewer

FitchRatings

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

Instituciones Financieras

No Bancarias
Companias de Financiamiento y Arrendamiento
El Salvador
Clasificaciones
EscalaNacional
Nacional, Largo Plazo EAAA(sIV)
Perspectivas
Nacional, Largo Plazo Estable

Factores Clave de Clasificacion

Soporte de su Accionista: Las clasificaciones nacionales de La Hipotecaria, SA. de CV. (La
Hipotecaria) y sus emisiones reflejan la opinién de Fitch Ratings sobre la capacidad v propension
altas de su accionista en Gltima instancia Grupo ASSA, SA. (Grupo ASSA) [BBB-; Perspectiva
Estable], para brindarle soporte en casode ser necesario.

Importancia en el Grupo Proviene de Rol: El rol de la subsidiaria en la estrategia de
diversificacion del grupo, asi como su integracion con este a nivel operativo, tienen una
influencia alta en la evaluacion de soporte de Fitch. La Hipotecaria ofrece servicios financieros
complementarios al resto de negocios del grupo, en un mercado considerado esencial por el
potencial de crecimiento y venta cruzada que ofrece. La integracién con su accionista Ultimo
impulsa la franquicia de la entidad, puesto gue refuerza su modelo de negocio, a la vez que
proporciona estabilidad en el fondeo y en la generacion de negocios.

Limitaciones por Riesgo Pais: Las clasificaciones también consideran con importancia altael
techo pais de El Salvadorde ‘B-'; el cual captura los riesgos de transferencia y convertibilidad, lo
que podria limitar la capacidad de La Hipotecaria para utilizar el soporte de los accionistas de
manera completa y oportuna. Sin embargo, la fortaleza del grupo con respecto al soberano
salvadorefio permite posicionar las clasificaciones nacionales en el nivel mas altode laescalay
sustentar la Perspectiva Estable.

Mora Estable y Rentabilidad Variable: Aunque el perfil financiero de La Hipotecaria no tiene
implicaciones directas en las clasificaciones, influye moderadamente en la evaluacién de Fitch
sobre la propension de soporte de Grupo ASSA. Los niveles de morosidad han tendido a
decrecer, llegando a ser inferiores a los exhibidos previos a la pandemia de coronavirus
(diciembre 2022: 1.8%). Por otra parte, la rentabilidad antes de impuestos schre activos
promedio llegé a 1.9% al cierre del ejercicio de 2022, dado que la reduccion de los gastos de
provision no logré compensar las presiones sobre el margen de interés neto (MIN) v el peso
relativo de los gastos operativos.

Fondeo Diversificado y Capital Razonable: En 2022, el pago de dividendos incidid en que el
indicador de capital llegara a 6.1x al cierre de 2022, desde 5.8x en 2021. Fitch estima que este
tenderd a permanecer estable favorecido por la rentabilidad generada y el crecimiento
moderado de la cartera. La diversificacién moderada del fondeo, basada en lineas de crédito con
arganismos multilaterales y en emisiones locales, le permite ajustar mejor el calce de sus
operaciones activasy pasivas.La composicion de la deuda no garantizada de la entidad como
porcentaje de la deuda total ha sido estable (diciembre 2022: 57%). El riesgo de
refinanciamiento esta controlado. considerando la distribucién programada de sus pasivos. a
pesarde una posicién baja de liquidez en el balance, y que cuenta con el soporte ordinario de su
casa matriz en caso de sernecesario.

Sensibilidades de Clasificacién

Factores que podrian, individual o colectivamente, conducir a una accion de clasificacion
positiva/alza:

Las clasificaciones nacionales de La Hipotecaria v sus emisiones estanenel nivel mas altode la
escala nacional, por lo tanto, no tienen potencial al alza.

Factores que podrian, individual o colectivamente, conducir a una accion de clasificacion

negativa/baja:

. Las clasificaciones de La Hipotecaria y sus emisiones podrian bajar ante un deterioro
significativo en la calidad crediticia de su accionista enGltima instancia;

Metodologias Aplicables

Metodologia de Calificacion de Instituciones
Financieras No Bancarias{Marzo 2022)
Metodologia de Calificacionesen Escala
Nacional (Diciembre 2020)

Publicaciones Relacionadas
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@ por un deterioro de la apreciacion de Fitch sobre la propensién de proporcionar apoyo a
sufilial salvadorena.
Clasificaciones de Deuda
Tipo de Clasificacién Clasificacién
Largo Plazo
Programa Papeles Bursatiles PBLHIPO4 con y sin garantia AAA(sIV)
Certificado de Inversion CILHIPO3cony sin garantia AAA(sIv)
Certificado de Inversion CILHIPO4cony sin garantia AAA(sIV)
Corto Plazo
Programa Papeles Bursatiles PBLHIPO4 con garantia N-1(slv)
Programa Papeles Bursatiles PBLHIPO4 sin garantia N-1(slv)
Programa Papeles Bursatiles PBLHIPQO3 sin garantia N-1{slv)
Fuente: Fitch Ratings
Caracteristicas Principales delas Emisiones
. . Monto
Tipode Tipode Plazo
Clasificacién Instrumento dns .[USD méaximo Garantfa
millones)
PBLHIPO3 Papeles Dalares 35 1ano Patrimonial
Bursatiles  estadounidenses
PBLHIPO4 Papeles Délares 35 3afios Patrimonial/ Fianza solidaria
Bursitiles  estadounidenses
CILHIPO3 Certificado de Délares 50 10anos Patrimonial/ Préstamos
Inversion estadounidenses Hipotecarios/ Fianza solidaria
CILHIPO4 Certificado de Dolares 50 10arios Patrimonial/ Préstamos
Inversion estadounidenses Hipotecarios/ Fianza solidaria
Nota: Informacicn a abril de 2023.
Fuente: Fitch Ratings
Las clasificaciones de largo plazo de las emisiones de papel bursatil v de los certificados de
inversion sin garantia concuerdan con las de largo plazo del emisor. Dada la ausencia de
subordinacion y garantias especificas, Fitch considera que la probabilidad de incumplimiento de
estas es |la misma que la de la entidad.
Asimismo, las clasificaciones de dichas emisiones o tramos, respaldados por cartera hipotecaria
y fianzas solidarias de Grupo ASSA. estanen el mismo nivel de las de largo plazo del emisor, ya
que, pese a favorecerse de garantias ampliadas, ya estanen el tope de la escala nacional.
Las clasificaciones de corto plazo de las emisiones de papel bursatil vy de los certificados de
inversion coinciden con las de corto plazo del emisor.
Evaluaciéon del Soporte Institucional
Las clasificaciones de La Hipotecaria y sus emisiones se fundamentan en la opinion de Fitch
sobre la capacidad y propension de soporte potencial que recibiria, si fuese necesario, de su
accionista endltima instancia, Grupo ASSA. La capacidad de soporte de este Gltimo sereflejaen
su clasificacidn en escala internacional de riesgo emisor, otorgada por Fitch, de ‘BBB-" con
Perspectiva Estable. Grupo ASSA es una administradora de inversiones con subsidiarias en el
sector asegurador y bancario con presencia en Centroamérica, Colombia y el Caribe.
Fitch pondera con importancia alta el rol fundamental de La Hipotecaria en la diversificacién
financiera regional del grupo. asi como el riesgo reputacional alto para este en caso de
incumplimiento de alguna de sus subsidiarias. Las clasificaciones también consideran con
importancia alta el techo del pais de El Salvador de ‘B-"; el cual captura los riesgos de
transferencia y convertibilidad, lo que podria limitarla capacidad de La Hipotecaria para utilizar
el respaldo de los accionistas de manera completa y oportuna. Grupo ASSA posee una franquicia
fuerte en el negocio de seguros y La Hipotecaria ofrece servicios financieros complementarios
La Hipotecaria, SA.de CV.
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en un mercado considerado esencial para el potencial de crecimiento y venta cruzada. La
integracion con su accionista Gltimo impulsa la franquicia de la entidad, reflejado en el aumento
en participacién accionaria, y refuerza su modelo de negocio, 2 la vez que proporciona
estabilidad en el fondeo y enla generacion de negocios.

Cambios Relevantes
Entorno Operativo de Instituciones Financieras Atn Retador

La evaluacion de Fitch del entorno operativo (EQ) para los bancos salvadorenos, el cual tiene
una tendencia negativa, se encuentra influenciada altamente por la clasificacién soberana en
escala internacional del pais, de ‘CC". El EO actual supone un desafio importante para las
condiciones operativas de la industria financiera, debido a que algunos de los factores clave de
riesgo emisor del soberano, como la posicion de liquidez ajustada y el acceso al mercado
extremadamente restringido, podrian plasmarse enlimitaciones de liquidez y aumentos de los
costos de financiamiento para las entidades financieras. Para el cierre de 2023, Fitch anticipa
una desaceleraciéon del PIB hasta 1.8% (cierre 2022: 25%). lo cual se trasladaria en un
crecimiento crediticio mas bajo que el de 2022 de 10.2%.

En 2022, el desempeio financiero de la banca se mantuvo relativamente resiliente. La calidad
de préstamos permanecié estable, con una métrica de cartera vencida de 1.9%, acorde con el
promedio de 2018 a 2021 de 1.8%,y a febrero de 2023 de 1.7%. La cobertura de reservas para
pérdidas crediticias alcanzo 153.7%, lo cual brinda un colchén adicional ante deterioros
potenciales. No obstante, Fitch considera que la exposicion alta de los bancos a instrumentos de
deuda soberana crea sensibilidad mayor a riesgos relacionados con el soberano. Asimismo, el
dinamismo de la actividad de negocios gue impulsé la expansién del crédito, junto con cargos
por provisidon de préstamos deteriorados menores, favorecid la rentabilidad del sistema
bancario, al registrar una razén de utilidad operativa sobre activos ponderados por riesgo (APR)
de 1.7%, frente al promedio de 1.2% de 2018 a 2021.

Fitch prevé que el indicador de capital regulatorio se conservara parecido al de 2022 de 14.8%,
y que los niveles de liquidez, en términos de efectivo y equivalentes a activos totales, superaran
ligeramente el registrado en 2022 de 13.6%. No obstante, la agencia considera que la razdn de
capital podria ser menor sise incluyera la valuacion a precios de mercado de los instrumentos
de deuda soberana. Fitch también incorpora ensu analisis las presiones de liquidez que pudiera
enfrentar el sistema, dados los riesgos asociados al mercado local ante las necesidades de
financiamiento del soberano vy la presion al alza en las tasas de interés locales. Ademas, al no
existir prestamista de Gltima instancia en El Salvador, la flexibilidad al acceso contingente a
liguidez podria serlimitada durante eventos de estrés.

Resumen de la Compaiiia y Factores de Evaluaciéon Cualitativa
Perfil de Negocios

La Hipotecaria es una entidad financiera no bancaria y no regulada, con domicilio en El Salvador,
cuyo accionista en dltima instancia es Grupo ASSA (Panama). La entidad se especializa en el
otorgamiento de créditos hipotecarios, principalmente financiando primeras hipotecas
residenciales a clientes clasificados con ingresos medios v medios bajos. Su modelo de negocio
consolidado y bien definido le permite mantener una generacion de ingresos estable y una
posicion de mercado que ronda 3.5% eneste segmento. La Hipotecaria se ha caracterizado por
ser la Gnica institucibn en Centroamérica dedicada a la generacién, administracion vy
titularizacion de préstamos hipotecarios residenciales.

La entidad se beneficia de un grado de integracion alto con Banco La Hipotecaria (BLH) en
Panama, su accionista directo, al atender un mismo nicho de mercado y ofrecer un mismo
portafolio de productos hipotecarios, lo cual le permite competir con los bancos locales de
manera adecuada. Asimismo, se apoya en las plataformas operativas del banco. La entidad
también se beneficia del liderazgo de Grupo ASSA enel negocio de los seguros y representa un
factor clave en el desarrollo de negocios cruzados.

Administraciony Estrategia

Fitch considera que el gobierno corporativo de La Hipotecaria es, en general, sdlido y
proporciona una proteccion razonable a los acreedores. La estructura de gobierno ha sido
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disefiada para abarcar las operaciones en Panama, El Salvador y Colombia, ademas es
proporcional al tamafio y complejidad de la operacion consolidada. Su desempefio se ha
reflejado en la definicion y ejecucidn adecuadas de sus estrategias.

La estructura gerencial de la Hipotecaria deriva de BLH vy se comparte con suempresa hermana
en Colombia. Esa estructura permite alinear la cultura organizacional, asi como definir y
monitorear eficientemente las estrategias en los diferentes mercados en los que operan. Las
tres entidades comparten un equipo gerencial con un grado alto de profundidad y experiencia,
con una trayectoria probada en la industria. El gobierno corporativo se rige por politicas y
practicas alineadas en los tres paises, las cuales proporcionan una proteccion razonable de los
intereses de los acreedores.

Perfil de Riesgo

La gestidn de riesgo de La Hipotecaria se integra en el marco de gestion de riesgo de BLH. Al
igual que la administracion, la gestion de riesgo manejada de manera grupal. Las politicas de
otorgamiento reflejan su apetito de riesgo moderado. Las herramientas de control y politicas de
colocacién son provistas por BLH, el cual ademéas centraliza el monitoreo. Las normas de
colocacion conservadoras siguen los lineamientos definidos, estan muy alineadas a las
condiciones del mercado local con una relacion préstamo-valor (LTV; loan-to-value) de 90%,
plazo de hasta 30 anos y deduccion de nédmina.

Para la gestion de los demas riesgos, a nivel consolidado, La Hipotecaria cuenta con diferentes
comités que se relinen periodicamente, enlos que participan miembros de la junta directiva y
miembros independientes. La gestion de riesgos ha probado su eficiencia y consistencia a través
del ciclo econémico, reflejado en la estabilidad relativa de sus indicadores de morosidad y de su
desempeno.

La exposicion a riesgos de mercado es moderada. Las variaciones en tasa de interés representan
el riesgo principal dado el MIN relativamente estrecho. Los indicadores internos de exposicion
por riesgo de mercado no muestran una exposicion significativa o que pueda poner presion en
resultados y capital.

Indicadores Financieros Clave - Desarrollos Recientes
Calidad de Activos

Los indicadores de calidad de cartera de La Hipotecaria hansido resistentes en los Gltimos dos
anos, debido su modelo de negocios basado en el descuento de planilla, la prudencia en la
constitucion de garantias y del monitoreo permanente del riesgo. Los préstamos en mora de
mas de 90 dias, a diciembre de 2022, representaron 1.8% de la cartera total, y muestran una
tendencia de recuperacion, reflejando indicadores de morosidad incluso menores que sus
registros previos a la pandemia, superiores a 2%. La mora ajustada por castigos y adjudicaciones
mantiene su promedio histérico bajo, puestoque la entidad no suele ejecutar castigos en forma
relevante a través de los ejercicios evaluados.

La cartera esta bastante atomizada vy los 20 deudores mayores representaron un bajo 3.2% de
la cartera total al cierre de 2022. La cobertura baja de reservas a cartera vencida esta
relacionada con el nivel alto de garantias reales, de cerca de 90% de sucartera. lo cual supone
un factor mitigante ante una posible reduccién de la capacidad de pago de los deudores. A
diciembre de 2022, la cobertura de reservas fue de 28.5%.

Ganancias y Rentabilidad

Los niveles de rentabilidad de La Hipotecaria estan relacionados con su modelo de negocios que
inciden en margenes estrechos, aungue con ingresos estables. A diciembre de 2022, Ia
rentabilidad antes de impuestos sobre activos promedio fue de 1.9%, inferior a lareflejada al
cierre de 2021 de 3.0%. Esto ha sido el efecto de la contraccion del MIN (diciembre 2022: 3.1%;
2021: 3.5%) v el peso de los gastos operativos que no lograron compensarse por el gasto en
provisiones bajo. La agencia espera que este indicador mantenga su estabilidad, aunque no
descarta que los desafios relacionados con la recuperacion econdomica, podrian seguir pesando
en la generacion de negocios.

Luego de la reversion de provisiones durante 2021, la entidad continué durante 2022 con un
ritmo de constitucian similar a los ejercicios previos. Se anticipa una recuperacién potencial en
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la actividad crediticia que, si bien se mantendria modesta, contrastaria con la contraccién de
2022, permitiéndole la recuperacién en la generacién de resultados ademas de un manejo mejor
de sus costos de fondeo incrementales.

Capitalizacidny Apalancamiento

A diciembre de 2022, el indicador de capitalizacion fue de 6.1x (deuda mas depdsitos respecto
a patrimonio tangible), superior al de 2021 de 5.8x, afectado por el pago de dividendos por
USD2 millones enel 1522 (USD7 millones en 2021). Fitch, sin embargo. considera que este valor
es razonable para los riesgos del balance y tenderia a serestable favorecido por la rentabilidad
generada y el crecimiento moderado de la cartera. Asimismo, estima que La Hipotecaria podria
sostener sus indices de apalancamiento tangible actuales debido a su generacidn de capital
interno que ha mostrado ser estable. En la evaluacion de |la capitalizacion, Fitch considera de
forma favorable el respaldo que su matriz podria proporcionar en caso de ser necesario; no
obstante, no hay requerimientos regulatorios de capital de la institucion.

Fondeo y Liquidez

El fondeo de La Hipotecaria se reparte entre lineas de crédito con instituciones multilaterales y
emisiones locales, lo que ofrece una diversificacion moderada, la cual ademas permite ajustar
mejor su calce de plazos de activos y pasivos. La entidad también ha obtenido financiamientoa
través de titularizaciones de préstamos hipotecarios a valoren libros con una aceptacion amplia
en el mercado internacional. La composicion de la deuda no garantizada como porcentaje de la
deuda total ha sido relativamente estable enlos Gltimos periodos, siendo de 57% a diciembre de
2022. Aunque esta ha tendido a decrecer, Fitch considera que proporciona una flexibilidad
razonable en tiempos de estrés, al disponer de activos libres que podria pignorarse para generar
liguidez adicional.

El riesgo de refinanciamiento es controlado a pesar de una posicion baja de liquidez en el
balance. En 2022, los activos liguidos representaron 9.2% de los activos productivos (2021:
8.1%). Al igual gue el resto de factores financieros, los riesgos de liquidez se mitigan del soporte
potencial del grupo, el cual estaria aportando fuentes de liquidez en casode ser requerido por
la entidad.

Clasificaciones en Escala de Fitch

Las clasificaciones de riesgo, vigentes en escala de Fitch, se detallan a continuacién:
- Clasificacién de emisor de largo plazo en'AAA(slv), Perspectiva Estable;

- Clasificacién de emisor de corto plazo en ‘Fl1+(slv)’;

- Clasificacidén de largo plazo de Certificado de Inversion CILHIPOS3 garantizado por fianza
solidaria de Grupo ASSA o Banco La Hipotecaria, por cartera hipotecaria; vy sin garantia en
‘AAA(sIV);

- Clasificacidon de largo plazo de Certificado de Inversion CILHIPO4 garantizado por fianza
solidaria de Banco La Hipotecaria, por cartera hipotecaria; y singarantia en '‘AAA(sIvV)’;

- Clasificacionde largo plazo de Programa Papeles Bursatiles PBLHIPO4 garantizado por fianza
solidaria de Banco La Hipotecaria y sin garantia en "AAA(sIV);

- Clasificacion de corto plazo de Programa Papeles Bursatiles PBLHIPO 3 sin garantia en
Fl+(slv);

- Clasificacidn de corto plazo de Programa Papeles Bursatiles PBLHIPO4 garantizado por fianza
solidaria de Banco La Hipotecaria y sin garantia en ‘F1+(slv).

Las escalas de clasificacion regulatorias utilizadas en El Salvador son las establecidasen la Ley
del Mercado de Valores y en las Normas Técnicas Sobre Obligaciones de las Sociedades
Clasificadoras de Riesgo. Conforme a lo anterior, las clasificaciones empleadas por Fitch se
modifican de la siguiente manera: a las de riesgo emisor de largo plazose les agrega el prefijo E
v a las de titulos de deuda de corto plazo se les modifica la escala a una que vade N-1 a N-5. El
sufijo (slv) indica que se trata de una clasificacidn nacional en El Salvador. Las definiciones de las
clasificaciones se encuentran disponibles en www.fitchratings.com/es/region/central-america.
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Estado de Resultados
31dic2022 31dic 2021 31 dic 2020 31dic 2019
Cierre de Afio Cierre de Afio Cierre de Afio Cierre de Afio
USD millones USD millones USD millones USD millones
Auditado - Reporte No
Auditado - Sin Salvedades No auditado Auditado - Sin Salvedades Visto
Ingresos
Ingresos por Arrendamientos Operativosy Financieros n.a. n.a. n.a. n.a.
Netos de Depreciacion
Ingresos Brutos por Intereses, Arrendamiento y Dividendos g1 9.4 71 8.5
Total de Gastos por Intereses 53 50 55 51
Ingreso Neto por Intereses 3.8 44 3.6 3.4
Total de Ingresos Operativos Distintos de Intereses 12 20 1.5 1.8
Gastos
Total de Gastos Mo Financieros 24 21 28 28
Utilidad Operativa antesde Provisiones 27 42 2.4 25
Cargo por Provisiones 0.2 0.3 0.8 0.2
Cargo por Provisiones para Titulos Valoresy Otros 0.0 0.0 n.a. n.a.
Préstamos
Utilidad Operativa 2.4 39 16 2.2
Utilidad antes de Impuestos 24 3.9 1.6 22
Utilidad Neta 1.6 27 0.2 14
Utilidad Integral segln Fitch 0.7 23 0.9 14
Nota: EBITDA 7.5 9.1 7.2 7.4
Tipo de Cambio uspD1=UsD1 usD1=USD1 uUsD1=UsD1 UsD1=UsD1

n.a. - No aplica.
Fuente: Fitch Ratings, Fitch Solutions, La Hipotecaria
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Balance General
31dic 2022 31dic 2021 31 dic 2020 31dic 2019
Cierre de Afio Cierre de Afio Cierre de Afio Cierre de Afio
USD millones USD millones USD millones USD millones
Activos
Préstamos y Arrendamientos
Préstamos Brutos 117.0 1208 119.4 114.8
Préstamos Netos 116.4 120.3 1184 114.5
Arrendamientos Operativos, Neto n.a. n.a. n.a. n.a.
Inversion en Financiamiento Directo y Arrendamiento n.a. n.a. na. n.a.
Capitalizable, Neto
Préstamos y Arrendamientos Brutos 117.0 120.8 119.4 114.8
Reservas para Pérdidas Crediticias para Cuentas por Cobrar 0.6 0.5 1.0 0.3
y Préstamos
Preéstamos y Arrendamientos Netos 116.4 120.3 1184 1145
Otros Activos Productivos n.a. 0.4 0.4 0.4
Total de Activos Productivos 118.6 1319 126.1 120.2
Total de Activos 130.2 135.0 129.1 121.4
Pasivos y Patrimonio
Deuda y Depdsitos
Total de Depositos de Qientes n.a. n.a. n.a. n.a.
Total de Depdsitos n.a. n.a. n.a. n.a.
Total de Fondeo de Corto Plazo 12.3 26.0 36.1 46.4
Total de Fondeo de Largo Plazo 97.3 87.2 67.8 50.7
Total de Deuda y Depésitos 109.6 1132 104.0 971
Total de Pasivosque Devenganlintereses 109.6 1132 104.0 97.1
Total de Pasivos 1121 115.6 106.0 99.2
Total de Patrimonio 18.1 194 231 221
Total de Patrimonio Menos Intereses Minoritarios 181 194 231 221
Total de Pasivosy Patrimonic 130.2 135.0 129.1 121.4
Tipo de Cambio usD1=UsD1 UsD1=USD1 UsD1=UsSD1 UsD1=UsSD1

n.a. - No aplica.
Fuente: Fitch Ratings, Fitch Solutions, La Hipotecaria

La Hipotecaria, SA.de CV.
Informe de Clasificacion | 27 abril 2023 fitchratings.com 7

https://www.fitchratings.com/research/es/non-bank-financial-institutions/la-hipotecaria-sa-de-cv-27-04-2023 7/10



27/4/23, 14:05 PDF.js viewer

l‘witChRatiI] gs Instituciones Financieras

NoBancarias
El Salvador
Resumen Analitico
31dic 2022 31dic 2021 31 dic 2020 31dic 2019

Cierre de Afio Cierre de Afio Cierre de Afio Cierre de Afio
Indicadores de Calidad de Activos (%)
Préstamos y Arrendamientos Vencidos/Préstamos y 1.8 24 26 2.4
Arrendamientos Brutos
Crecimiento de Préstamos y Arrendamientos Brutos (3.1) 1.2 4.0 (12.3)
(Interanual)
Reservas para Pérdidas Crediticias para Préstamosy 285 15.4 315 118
Arrendamientos Vencidos/Préstamosy Arrendamientos
Vencidos
Indicador de Préstamos Vencidos sobre Capital 8.2 118 9.4 113
Castigos Netos/Préstamosy Amrendamientos Brutos 0.1 0.1 0.1 0.1
Promedio
Pérdida o Ganancia por Venta de Residuales de Vehiculos y n.a. n.a. n.a. n.a.
Equipe Valor Depreciado de los Activos Vendidos
Indicadores de Ganancias yRentabilidad (%)
Utilidad antes de Impuestos/Activos Promedio 1.8 3.0 13 1.9
EBITDA/Ingresos Totales 735 797 68.0 722
Gastos Mo Financieros/Ingresos Brutos 23.2 18.7 26.0 26.8
Utilidad antes de Impuestos/Patrimonio Promedio 13.0 16.7 7.2 104
Cargos por Provisiones/Utilidad Operativa antes de 8.5 73 324 2.5
Provisiones
Gasto por Depreciacion/Ingresos Totales 0.8 1.1 1.3 1.3
Pérdida o Ganancia por Venta de Residualesde Vehiculos y n.a. n.a. n.a. n.a.
Equipo/Utilidad Neta Reportada
Indicadores de Capitalizacion y Apalancamiento
Deuda Mas Depdsitos/Patrimonio Tangible 6.1 5.8 4.6 4.4
Deuda Mas Dep6sitos/EBITDA 140 124 14.4 13.0
Capital Base segin Fitch/Activos Tangibles 13.9 14.3 17.7 18.2
Deuda Més Fondeo fuera del Balance/Capital Base segin 6.1 5.8 4.6 4.4
Fitch
Indicadores de Fondeo, Liguidez y Cobertura
Deuda No Garantizada/Deuda Total n.a. 57.7 65.3 69.8
Deuda No Garantizada/Total de Pasivos que Devengan n.a. 57.7 65.3 69.8
Intereses
EBITDA/Gasto por Interes 1.5 1.8 13 15
Liguidez a Corto Plazo® 1.8 427 201 11.5
Liquidez a Corto Plazo (incl. EBITDAP 155.4 777 401 27.6
Deuda de Corto Plazo/Fondeo Total 11.2 22.9 34.8 47.8
Activos sin Gravamen/Deuda No Garantizada n.a. n.a. n.a. n.a.
Dividendos en Efectivo Pagadosy Declarados/Utilidad Neta 128.9 n.a. n.a. n.a.

= Activos liquidos (efectivo norestringido+ inversiones liquidas) +lineas de crédito comprometidas noutilizadas/financiacié n a cortoplazo (con vencimiento en 12 meses).
& Activos liquidos (efectivo no restringido +inversiones liquidas) + lineas comprometidas nodispuestas + EBITDA/financiacion a corto plazo {convencimiento en 12 meses).
n.a. - No aplica.

Fuente: Fitch Ratings. Fitch Solutions. La Hipotecaria
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El Salvador
Informaciéon Regulatoria
NOMBRE EMISOR O SOCIEDAD ADMINISTRADORA: La Hipotecaria, S.A. de C V.
FECHA DEL CONSEJQ DE CLASIFICACION: 29/marzo/2023
NUMERO DE SESION: SLV_2023 17
FECHA DE LA INFORMACION FINANCIERA EN QUESE BASO LA CLASIFICACION:
--AUDITADA: 31/diciembre/2022;
--NO AUDITADA: NA.
CLASE DE REUNION (ordinaria/extraordinaria): Ordinaria
CLASIFICACION ANTERIOR (Sl APLICA):
--Clasificacion de Emisor ‘EAAA(sIV)'; Perspectiva Estable
--Clasificacion de Emisiones Garantizadas de largo plazo ‘AAA(slv) vy de corto plazo ‘N-1(slv)
--Clasificacion de Emisiones No Garantizadas de largo plazo ‘AAA(sIv)' v de corto plazo ‘N-1(slv)’
LINK SIGNIFICADO DE LA CLASIFICACION: Las definiciones de clasificacién de El Salvador las
pueden encontrar en el sitio https://www.fitchratings.com/es/region/central-america bajo el
apartado de "Definiciones de Clasificacién de El Salvador”.
Se aclara que cuando en los documentos que sustentan la clasificacion (RAC/Reporte) se alude
a calificacién debe entenderse incluido el término clasificacion.
“La opinion del Consejo de Clasificacion de Riesgo no constituird una sugerencia o
recomendacion para invertir, ni un aval o garantia de la emisién, sino un factor complementario
a las decisiones de inversion; pero los miembros del Consejo seranresponsables de una opinidén
en la que se haya comprobado deficiencia o mala intencién, y estaran sujetos a las sanciones
legales pertinentes.”
La Hipotecaria, SA.de CV.
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Las clasificaciones mencionadas fueron requeridas vy se asignaron o se les dio seguimiento por
solicitud del emisor clasificado o de untercero relacionado. Cualquierexcepcién se indicara.

Todas las dasificaciones crediticias de Fitch Ratings (Fitch) estan sujetas a ciertas limitaciones y estipulaciones. Por
favor, lea estas limitaciones y estipulaciones siguiendo este enlace:
https://www.fitchratings.com/u nderstand ingcreditratings.  Ademds, las definiciones de clasificacion de Fitch para
cada escala de dasificacin y categorias de dasificacion, incluidas las definidones relacionadas con
incumplimiento, estan disponibles en www.fitchratings.com bajo el apartado de Definiciones de Clasificacion. Las
clasificaciones publicas, criterios y metodologias estan disponibles en este sitio entodo momento. El cédigo de
conducta, las politicas sobre confidencialidad, conflictos de interés, barreras para la informacién para con sus
afiliadas, cumplimiento. y demds politicas y procedimientos de Fitch estdn también disponibles en la seccién de
Cddigo de Conducta de este sitio. Los intereses relevantes de los directores y accionistas estan disponibles en
https://www fitchratings.com/site /regulatory.  Fitch puede haber proporcionado otro servicic admisible o
complementario a la entidad clasificada o a terceros relacionados. Los detalles del(los) servicio(s) admisible(s) de
clasificacién o del(los) serviciols) complementario(s) para el{los) cualles) el analista Iider tenga sede en una
compafifa de Fitch Ratings registrada ante ESMA o FCA (o una sucursal de dicha compariia) se pueden encontrar
en el resumen de la entidad en el sitio web de Fitch Ratings.

En la asignacidn v el mantenimiento de sus clasificaciones, asf como en larealizacion de otros informes (incluyendo informacicn prospectival
Fitch se basa en informadadn factual que redbe delos emisores v sus agentes y de otras fuentes que Fitch considera creibles. Fitchllevaa cao
una investizacion razonable de la informacidn factual sobre la que se basa de acuerdo consus metodologias de clasificacion, v abtiere
verificacion razonable de dicha informadidn defuentesindependientes, en s medids de quedichas fuentes seencuentren disponibles parmue
emisidn dada o en una determinada jurisdiccion La forma en que Fitch lleve a cabo la investigacion factualy el alcance de |3 verificacian por
parte de terceros que se obtenga variara dependiendo de |a naturaleza de la emisicn clasificada v el emisor, los requisitos v practics enla
jurisdiccion en que se ofrece v coloca la emision y/o donde el emisor se encuentra, la disponibilidad y la naturaleza de lainformadon pliblica
relevante, el acceso a representantes de |z administracion del emisor v sus asesores, |a disponibilidad de verificaciones preexistentes ce
terceros tales como los informes de auditoria, cartas de procedimientos acordadas, evaluaciones, informes actuariales, inform es técnios
dictamenes legales yotros informes proporcionados por terceros, [a disponibilidad de fuentes de verificaddn independiente v com petentss de
terceros con respecto a laemision en particularo en b jurisdicdén del emisor, v una variedad de otrosfactores. Los usuarios de clasificaciones
e informes de Fitch deben entender que ni una investigacion mayor de hechas nila verificacion por terceros puede asegurar que toda ia
informacidn en la que Fitch se basa en relacidn con una dasificaddn o un informe serd exactay completa. En Gitimainstanci a, el emisor v as
asesores son responsables de la exactitud delainformacidngue proporcionana Fitch v d mercadoen los documentos de ofertay otros nfonmes
Al emitir sus clasificadones ysus informes, Fitch debe confiar enlalabor delos expertos, induyendo los auditoresindependientes con respecto
2 los estados financieros vabogados con respectoalos aspectos legaks v fiscales. Ademds, las dasificadones v lasproyecciones de informaddn
financiera y de otrotipo son intrinsecamenteuna vision hada el futuro eincorporan las hipdtesisy predicciones sobre acontedmientos futucs
que por su naturaleza no se pueden comprobar como hechos. Como resultado, a pesar de la comprobacion de los hechos actuales, |
clasificaciones y proyecciones pueden verse afectadas por eventos futuros o condiciones que no se previeron enel momento en gue se emitic
oafirmouna clasificacion ouna proyeccion.

La informacion contenida en esteinforme se proporciona “td cual” sinninguna representacicno garantia deningln tipo. y Fitchno represeta
o garantiza que el informe o cualquiera de sus contenidos cumplirdn alguno de los requerimientos de un destinatario del informe. Ura
clasificacion de Fitch esuna opinién encuanto ala cdidad ceditice deuna emidn. Estaopinion y bs informes rediz ados por Fitchse basnen
criterios establecidos y metodologias que Fitch evalla v actualiza en forma continua. Por lo tanto. |as clasificadones v los informes son un
producto de trabajo colectivode Fitch yningln individuo, ogrupo deindividuos, es tinicamente responsable por una clasificaciéno un infome
La clasificacion no incorpora el riesgo de pérdida debido a los riesgos queno sean reladonados a riesgode crédito, amenos que dichos riegs
sean mencionados especificamente. Fitch noests comprometido enla of erta oventade ningdn titulo. Todos los informes de Fitchson de autoia
compartida. Los individuos identificadas en un informede Fitch estuvieroninvolucrados en. pero no son individualmente responsables por, ks
opiniones vertidas en €l. Los individuos son nombrados solo con &l propésito de ser contactos. Un informecon una dasificadon de Fitch ro es
un prospecto de emision ni un substituto de la informacion elaborada, verificaday presentada alos inversores por €l emior v sus agentss en
relacion con la venta de los titulos. Las clasificaciones pueden ser modificadas o retiradas en cualquier momento por cualquier razon a ola
discrecién de Fitch. Fitch no proporciona asesoramiento de inversion de cualguier tipo. Las clasificadones no son una recome ndacion pas
com prar, vender o mantener cualquier titulo. Las clasificaciones no hacen ningdn comentario sobre la adecuacion del precio de mercadala
conveniencia de cualguier titulo paraun inversor particular, o & naturakeza impositiva ofiscd delos pagos efectuados enrelaciona los tituks
Fitch recibe honorarios por parte de los emisores, aseguradores, garantes, otros agentesy originadores de titulos, por las clasificadones. Didos
honorarios gensralmente varian desde USD1,000 & USD750.000 (u otras menedas aplicables) por emisidn En dgunos casos, Fitch clasificad
todas o algunas de las emisicnes de un emisor en particular. o emisiones aseguradas ogarantizadas por un ssegurador o Zarante en particulan
por una cucta anual. Se espera que dichos honorarios varien entre USD 10,000y USD1.500,000 (u otras monedas aplicables). La asignaddin
publicacion o diseminaciondeuna dasificacidn de Fitch noconstituye el consentim ientode Fitch a usar su nombre comoun ex pertoenconexian
con cualquier declaracion deregistro presentada bajo las leyesde mercado de Estados Unidos, el *Financid Services and Markets Act o 2000"
de Gran Bretana, o las leyes de titulos y valores de cualquier jurisdiccién en particular. Debido a la relativa eficiencia de [z publicaciany
distribucion electrénica, los informes de Fitch pueden estar disponibles hasta tres dias antes para los suscriptores electrdnicos gue para otms
suscriptores de imprenta.

Fitch Ratings, Inc. esta regstrada en la Comisicn de Bolsa v Valores de Estados Unidos (en inglés, U.S. Securities and Exchange Commission
como una Organizacionde Clasificacion Estadistica Reconocida a Nivel Nadonal ("NRSRO™, Natianally R ecognized Statistical Rating Organization)
Aunque ciertas subsidiarias de clasificacidn credificia de laNRSRO estan enlistadas enel itern 3 del documento "Form NRSRO™y, como taes
estan autorizadas para emitir clasificaciones crediticias en nombre de la NRSRO (ver htips://www.fitchratings.com /sitefregulatory), oras
subsidiarias no estan enlistadas en el documento “Form NRSRO” {las "no NRSRD") y, portanto, las clasificadiones crediticias emitidas por edzs
subsidiarias no son emitidas en nom bredela NRSRO.5in embargo. personal de lassubsidiarias no NRSRO puede partidparen la determinacdn
de clasificaciones crediticiasemitidas por, o ennombrede, la NRSRO.

Solamente para Australia, Nueva Zelanda, Taiwany Corea del Norte: Fitch Australia Pty Ltd tiens una licencia australiana de servicios
financieros {licencia no. 337123) que le autoriza a proveer clasificadones crediticias solamente a "clientes mayoristas”™. La informaddn de
clasificaciones crediticias publicada por Fitch no tiene el fin de serutilizada por personas que sean "dientes minoristas” segln la definidan de
la *Corporations Act 2001".

Derechos de autor © 2023 por Fitch Ratings, Inc. v Fitch Ratings, Ltd. y sus subsidiarias. 33 Whitehdl Street, NewYork, NY 10004, Teléfora 1-
B800-7534824,(212) 208-0500. Fax (212) 480-4435. La reproduccion o distribucion total o pardal esta prohibida, salvo con permiso. Tods
los derechos reservados.
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