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Informe de Calificacion

Calificaciones

Nacional
Larzo Plazo AA-(pan)
Corto Plazo F1+(pan)
Valores Comerciales F1+(pan)
Negociables, con Fianza
Solidaria de Grupo ASSA
Valores Comerciales F1+(pan)
Negociables, sin Garantia
Notas Comerciales Negociables, AA(pan)
con Fianza Solidaria de Grupo
ASSA
Notas Comerciales Negociables, AA(pan)
con Garantia de Cartera
Hipotecaria
Notas Comerciales Negociables,  AA-(pan)
sin Garantia
Perspectiva
Largo Plazo Estable
Resumen Financiero
Banco La Hipotecaria, S.A. vy
Subsidiarias

31 dic 31 dic
(USD miles) 2016 2015
Activo Total (USD
millones) 610.7 549.3
Activo Total 610,699.5 549,274.0
Patrimonio Total 66,721.0 57,202.7
Utilidad Operativa 4970.9 6039.0
Utilidad Neta 3937.6 3970.7
Utilidades Integrales 4456.1 2848.6
ROAA Operativo (%) 0.85 1.30
ROAE Operativo (%) 8.22 11.23
Generacion Interna
de Capital (%) 5.90 6.94
Capital Base/Activos
Ponderados por
Riesgo (%) 16.85 15.99
Indicador de Capital
Primario (%) 16.40 16.49

Fuente: Estados financieros auditados de

Banco La Hipotecaria.
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Factores Clave de las Calificaciones

Soporte de Grupo ASSA Impulsa Calificacion: La calificacion de incumplimiento del emisor
(IDR, por sus siglas en inglés) de Banco La Hipotecaria, S.A. (Banco La Hipotecaria) refleja la
probabilidad de respaldo por parte de su accionista, Grupo ASSA, S.A. (Grupo ASSA; IDR de
Largo Plazo: ‘BBB-, con Perspectiva Estable, por Fitch Ratings), si fuera necesario. Las
calificaciones asignadas a los bonos comerciales negociables con garantias y fianza de la cartera
hipotecaria son mas altas, dado que se benefician de la garantia explicita de Grupo ASSA.

Operacién Considerada Estratégicamente Importante: Desde el punto de vista de la agencia, el
banco representa una operacion estratégicamente importante para su accionista principal. Banco
La Hipotecaria comparte fuertes sinergias con el grupo, por su rol en segmentos de mercado
complementarios para varias de sus subsidiarias. Esto permite explotar ventas entre productos y
servicios, tales como la firma de pdlizas de seguro que acomparian los créditos hipotecarios.

Administracion de Riesgo Consolidada: Consolida su operacién de préstamos hipotecarios en
Panam4, El Salvador y Colombia. La administracion de riesgo crediticio, incluyendo los niveles de
morosidad y otros riesgos operacionales, se realiza desde Panama para optimizar la estructura
operacional, lograr una supervision bancaria colectiva y generar economias de escala.

Calidad de Activos Alta: Los indicadores de calidad de activos de Banco La Hipotecaria
comparan favorablemente con los de sus pares y el sistema bancario panamefio. Esto deriva de la
eficiencia alta de su herramienta principal de cobranza y sus criterios selectivos y robustos para la
aprobacién de créditos. El banco disfruta de la distincibn que logra gracias a sus niveles de
morosidad bajos, que a diciembre de 2016 representaron 0.83% de sus préstamos brutos totales,
comparado con un promedio del sistema de 1.26%.

Estructura de Fondeo Estable: La estructura de fondeo del banco se reparte entre depositos,
emisiones de deuda y lineas de crédito. El fondeo ha sido lo suficientemente amplio para sostener
la tasa de crecimiento y la expansion de la compafiia. La predictibilidad de los vencimientos de sus
obligaciones de deuda permite mitigar su riesgo de refinanciamiento mediante un cronograma
preciso de sus obligaciones de pago.

Rentabilidad Modesta pero Estable: Sus indices de rentabilidad son modestos, lo que refleja su
modelo de negocios conservador, y su exposicion de riesgo relativamente baja. La rentabilidad del
banco esté limitada por un estrecho margen de interés neto (MIN; 2.11%) y sus amplios gastos no
financieros, que equivalian al 74.2% de sus ingresos brutos a diciembre de 2016.

Sensibilidades de las Calificaciones

Cambios en el Soporte: Cambios en las calificaciones del banco y sus emisiones de deuda
surgirian exclusivamente de cambios en la opinién de Fitch con respecto a la capacidad o
disposicién de soporte del Grupo ASSA.

Calidad y Desempefio de Activos: La calificacion de viabilidad (VR, por sus siglas en inglés) de
Banco La Hipotecaria tiene un potencial acotado al alza, dada su franquicia limitada. La VR podria
verse presionada a la baja por una reduccion considerable e inesperada en la calidad de los
activos o un debilitamiento considerable en el desempefio financiero de Banco La Hipotecaria que
afecte su posicion de capital.

www.fitchratings.com

www.fitchcentroamerica.com

Julio 4, 2017


http://www.fitchratings.com/
http://www.fitchcentroamerica.com/
http://www.fitchca.com/ArchivosHTML/RepCal_1957.pdf
http://www.fitchca.com/ArchivosHTML/RepCal_1957.pdf
https://www.fitchratings.com/creditdesk/reports/report_frame.cfm?rpt_id=863048
https://www.fitchratings.com/creditdesk/reports/report_frame.cfm?rpt_id=726016
https://www.fitchratings.com/creditdesk/reports/report_frame.cfm?rpt_id=726016
mailto:francesco.dellarciprete@fitchatings.com

FitchRatings

Presentacion de Estados
Financieros

El informe se elaboré con base en
los estados financieros (EE. FF.)
auditados de 2009 a 2016,
ademas de informacién provista
por Banco La Hipotecaria.

KPMG audit6 los EE. FF. de los
cierres de 2009-2016, sin
salvedades.

Los estados financieros son
preparados en conformidad con
las Normas Internacionales de
Informacion Financiera (NIIF).

Grupo ASSA, S.A.

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

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

Metodologias Relacionadas

Metodologia de Calificacién Global de Bancos

(Enero 9, 2017)

Metodologia de Calificaciones en Escala
Nacional (Marzo 27, 2017)

Entorno Operativo

La calificacion soberana de Panama fue afirmada por Fitch en ‘BBB’ con Perspectiva Estable, el 19
de febrero de 2016. Los fundamentos de la calificacion son su desempefio macroeconémico
estable y robusto, lo cual ha impulsado un incremento sostenido del ingreso per capita y refleja sus
politicas, posicion geografica y activos estratégicos, que incentivan un nivel alto de inversion. En
contraparte, Panama enfrenta un nivel elevado de necesidades de financiamiento externo, retos
institucionales, una base estrecha de ingresos fiscales y un historial de cumplimiento variable de
las metas presupuestarias.

La economia Panamefia se ha caracterizado por su robusto y destacado crecimiento, promediando
6% en el periodo 2013-2015, el doble de la media de paises calificados en la categoria BBB. Para
los préximos afios, varios factores contribuiran a que el crecimiento robusto continde, como la
finalizacion de la ampliacion del Canal de Panama e inversiones publicas y privadas en los
sectores de construccion, transporte y mineria. No obstante, la reciente filtracion de documentos
de los denominados ‘Panama Papers’ podria tener implicaciones que aun no estan claras para el
centro financiero y la posibilidad del dafio reputacional representa un potencial riesgo de reduccion
en la inversion y crecimiento.

Por su parte, el sistema bancario panamefio es de los mas competidos de la regién, con un
namero alto de participantes (48) y, por ende, con menor concentracion en sus entidades de mayor
tamafio. La penetracién financiera es elevada en Panamg; la cartera de préstamos representa
119.1% del producto interno bruto (PIB) Nominal a diciembre de 2015. El sistema bancario cuenta
con fundamentos adecuados para su desempefio; sin embargo, en opinion de la agencia, los
riesgos de la plaza bancaria panamefia se estan incrementando, aunque el impacto en los
balances deberia ser gradual debido a que el entorno es favorable. En afios recientes, algunos
bancos han introducido mas riesgo en sus balances, sin fortalecer su capacidad de absorber
pérdidas. Para 2016, Fitch prevé una presion mayor en los margenes tanto por la competencia alta
como por la posible presion al alza de tasas de interés.

El marco regulatorio de Panama ha avanzado en los Ultimos afios tanto en la adopcién parcial de
Basilea Ill como en temas de transparencia. Independientemente de los eventos recientes,
Panama avanzé de manera importante en 2015 en transparencia mediante un plan de
regularizacién de las 40 recomendaciones dictadas por el Financial Action Task Force y que le
permitié6 su salida de la denominada lista ‘gris’. Para el sistema bancario los resultados mas
visibles fueron la aprobacion de la Ley 23 del 27 de abril de 2015, enfocada en el combate del
blanqueo de capitales y terrorismo, asi como la aprobacion de cuatro Acuerdos en 2015 por parte
de la Superintendencia de Bancos, que apoyan dicha Ley. Ante el evento de ‘Panama Papers’, €l
pais se ve obligado a avanzar aun mas y es probable que se aprueben acuerdos de intercambios
de informacién consistentes con la Ley sobre el Cumplimiento Fiscal relativa a Cuentas en el
Extranjero (Ley FATCA), y con la Organizacion para la Cooperacion y el Desarrollo Econémicos
(OCDE) sin comprometerse aun con la adopcion del estandar de reporteo comin (CRS, por sus
siglas en inglés).

Perfil de la Compaifiia

Banco La Hipotecaria se especializa en la originacion, administracion y titularizacién de créditos
hipotecarios. El banco es propiedad de La Hipotecaria (Holding) Inc, que a su vez, es propiedad de
Grupo ASSA. Este es un conglomerado financiero que actualmente lidera el mercado de seguros
en el sistema panamefio. El grupo también mantiene presencia en El Salvador, Costa Rica,
Nicaragua y Colombia.

Actualmente el banco cuenta con una franquicia limitada. A diciembre de 2016 sus activos y
depdsitos representaron 0.6% y 0.24% del sistema, respectivamente. No obstante, a pesar de su
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tamafio pequerio, el banco es capaz de competir con bancos comerciales significativamente mas
grandes gracias a su ventaja competitiva, que consiste en la velocidad y eficiencia de la originacién
de sus préstamos, debido a su fuerte enfoque y especializacién en el sector hipotecario.

A pesar de ser un banco, el modelo de negocios de Banco La Hipotecaria es notoriamente
diferente al modelo tradicional de los bancos. El modelo de Banco La Hipotecaria esta estructurado
solo para otorgar y titularizar hipotecas, siguiendo una estrategia de negocios moderada enfocada
en la mejora de su eficiencia operacional. Aunque la fuente principal de ingresos del banco
proviene de su cartera de préstamos, a través de su margen de interés y los honorarios y las
comisiones ganadas en el proceso de originacion, Banco La Hipotecaria también genera ingresos
administrativos y de seguros recurrentes derivados del proceso de titularizacion. Finalmente,
usando los créditos hipotecarios como ‘“colateral” de los clientes, la institucién ofrece otros
productos de consumo para sus clientes existentes enfocados en el mantenimiento o la mejora de
sus propiedades.

El banco se enfoca principalmente en los individuos de ingresos medios y medios-bajos,
especialmente del sector publico (oficiales de policia, profesores, etc.). Los ingresos mensuales
promedio de su cliente objetivo es de USD780 al mes, y a diciembre de 2016, su cartera de
préstamos estaba compuesta principalmente por hipotecas para casas valoradas en menos de
55,000, que representaban méas de 80% de sus préstamos totales a diciembre de 2016.

La propiedad de Banco La Hipotecaria esta repartida de la siguiente forma: 69.01% de la entidad
pertenece a Grupo ASSA, 13.5% a International Finance Corporation (IFC), y 17.5% a accionistas
minoritarios. A su vez, Banco La Hipotecaria consolida las operaciones de La Hipotecaria
Compafiia de Financiamiento, S.A. (La Hipotecaria C.F.), entidad regulada en el sistema financiero
colombiano, y La Hipotecaria, S.A. de C.V. (La Hipotecaria), entidad no regulada en El Salvador. El
banco en Panama mantiene una participacién de mercado de 6% en el sector hipotecario.

Administraciéon y Estrategia

Desde el punto de vista de Fitch, el equipo de gerencia de Banco La Hipotecaria cuenta con un
buen nivel de experiencia y conocimiento, ademas de beneficiarse del conocimiento de su
accionista final, Grupo ASSA. El equipo ejecutivo del banco consiste de individuos con un
conocimiento profundo de los mercados de bienes raices e hipotecarios y con vasta experiencia en
los negocios de seguros y corretaje. No obstante, la agencia piensa que existe cierto riesgo de
dependencia u hombre clave en la institucion, lo que crea vulnerabilidad cuando se considera el
tamafio de la fuerza laboral.

La Junta Directiva representa la autoridad final y estd compuesta de nueve directores elegidos
dentro de la instituciéon, un representante de Grupo ASSA y uno de IFC, ademas de invitar
frecuentemente a ejecutivos de rango alto del grupo. La junta muestra una diversificacion buena de
expertos de diferentes areas y edades y mantiene una estabilidad adecuada, lo que hace muy
poco comun que los miembros de la junta se vayan o sean reemplazados.

Los objetivos estratégicos de Banco La Hipotecaria son establecidos por la Junta Directiva, la cual
define metas claras con respecto al desempefio financiero y comercial y la eficiencia operativa. Los
objetivos estratégicos del banco han cambiado levemente debido a su nueva operacion en
Colombia. En 2017, el banco se enfocara principalmente en proveer un servicio al cliente de mayor
calidad y en centralizar la aprobacién y originacion de operaciones de crédito para los tres paises
en Panama.

La ejecucion del banco de los objetivos estratégicos trazados se considera satisfactoria. En afios
recientes, el banco ha podido cumplir con sus objetivos financieros y comerciales mediante su
enfoque conservador. Sin embargo, para el afio fiscal 2016, el banco no pudo cumplir con todos
sus objetivos trazados debido a los desafios naturales que actualmente enfrenta dada la nueva
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expansion que realiza en Colombia, la que derivd en un alza en los costos y una reduccion en las
utilidades para la entidad consolidada.

El banco espera resultados similares para 2017, porque se enfocara mayormente en mantener
resultados consistentes en sus subsidiarias bien establecidas en El Salvador y Panama, mientras
despega su operacion en Colombia.

Apetito de Riesgo

Estandares de Originacion Robustos y Conservadores

Desde el punto de vista de Fitch, los estandares de originacién del banco son buenos,
conservadores y mantienen un grado adecuado de estabilidad a lo largo de los ciclos econémicos.
La eficiencia de sus politicas se ve reflejada en la calidad alta de sus activos, que histéricamente
mostraron indices de morosidad bajos y consistentes con su nivel de castigos casi inexistente.

Los estandares de originacion de Banco La Hipotecaria son robustos y definen claramente el perfil
del cliente en términos de su ingreso y uso de la propiedad como residencia principal.

Fitch considera que el enfoque conservador del banco se mantendra constante en el mediano
plazo y que, por lo tanto, la calidad de la cartera de préstamos seguira siendo alta y se comparara
positivamente con la de sus pares.

Controles de Riesgo Altamente Eficientes

Los controles de riesgo de Banco La Hipotecaria son buenos y conservadores. La herramienta
principal de cobranza del banco es el descuento directo por planilla, mecanismo que corresponde
al 88% de los pagos cobrados para su cartera de préstamos en Panama y 71.2% a nivel
consolidado. El banco no origina préstamos a un nuevo cliente sin que este mecanismo esté
habilitado; los individuos que corresponden al porcentaje de pago voluntario de la cartera son
clientes que han perdido su trabajo o se han independizado y, por ende, actualmente no reciben
un flujo de ingresos estable, como un salario, y se ven forzados a pagar sus propias cuotas al
banco en forma voluntaria.

El banco usa un modelo paramétrico requerido por el organismo regulatorio de Panama para
evaluar cada solicitud de crédito. No obstante, Banco La Hipotecaria cuenta con un estricto comité
de politica y seguimiento formado por tres miembros de la Junta Directiva, que también son
directores del banco, a fin de aprobar cada solicitud para El Salvador, Panama y Colombia.

En 2016, Banco La Hipotecaria crecié a una tasa mas baja que en afios anteriores. Esto se debe a
la titularizacion de USD45 millones de su cartera de préstamos hipotecarios en El Salvador
realizada a principios de afio. Histéricamente, la tasa de crecimiento del banco ha sido més alta
gue la del promedio del sistema bancario panamefio y también mas alta que su generacion interna
de capital. Este afio no ha sido la excepcion, dado que su crecimiento crediticio fue de 8.06%,
mientras que su generacion interna de capital aumentd 5.90%. No obstante, la agencia piensa que
los objetivos de crecimiento del banco son realistas debido a sus niveles de capital amplios.

Fitch espera que la tasa de crecimiento del banco mantenga un cierto grado de volatilidad debido a
la titularizacion de su cartera de préstamos. La transferencia de la cartera de préstamos de Banco
La Hipotecaria a valores respaldados por hipotecas se realiza usando su valor libro y es un
mecanismo que la institucién emplea para aumentar su liquidez. A pesar de la volatilidad de las
tasas de crecimiento del banco durante algunos afios, la agencia considera que estas son
consistentes con las capacidades operacionales de la institucion y sus recursos de fondeo
disponibles.

La exposicién al riesgo de mercado de Banco La Hipotecaria es relativamente alta, principalmente
debido a la sensibilidad del banco frente a cambios en las tasas de interés, la cual se debe al
descalce en los plazos de activos y pasivos que existe entre la cartera de préstamos hipotecarios
de largo plazo y los pasivos de corto plazo. Asimismo, a pesar de poder ajustar las tasas de interés
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de sus préstamos, la entidad se muestra negada a hacerlo, dado que piensa que podria reducir su
capacidad para competir con bancos mas grandes con una participacion de mercado mas amplia.

La exposicién al riesgo cambiario también es relativamente alta y relevante, especialmente debido
a la operacién colombiana, dado que opera en pesos colombianos. Lo anterior resulta en una
posicién larga abierta en pesos, que es equivalente a 27.5% del patrimonio total del banco a
diciembre de 2016. En este sentido, la depreciacion del peso resulté en una pérdida cambiaria
equivalente a 15.6% de los ingresos netos y 0.9% del patrimonio total. Sin embargo, la institucion
realiza pruebas de estrés periddicas para medir la sensibilidad tanto al riesgo de tasa de interés
como al riesgo cambiario de la empresa. No obstante, Banco La Hipotecaria no usa ningln otro
instrumento financiero para cubrir el impacto de estas sensibilidades en su balance.

Perfil Financiero

Calidad de Activos
Calidad de Activos Alta

Los indicadores de calidad de activos de Banco La Hipotecaria comparan favorablemente frente a
sus pares y el sistema bancario panamefio, a pesar de que se concentra en una sola linea de
negocio. Esto se debe a la eficiencia alta de su herramienta principal de cobranzas y sus criterios
de aprobacion de créditos selectivos y robustos. El banco se distingue por sus niveles bajos de
morosidad, que representaban 0.83% de sus préstamos totales brutos a diciembre de 2016,
comparados con un promedio del sistema de 1.26%. El éxito de su método de descuento directo
por planilla también es evidente en sus cargos por incobrabilidad (0.07% de préstamos brutos
promedio) y castigos netos (0.06% de préstamos brutos promedio) casi inexistentes, ambos mas
bajos que cualquiera de sus otros pares y el promedio del sistema. En términos histéricos, ambos
promedios nunca han superado 0.1%, lo que también demuestra la disciplina de la gerencia
cuando se trata de respetar sus politicas estrictas de originacion.

La cartera de préstamos esta altamente diversificada por deudor individual y por empleador. Los
20 mayores clientes representan 0.49% de los préstamos totales (incluyendo préstamos de
consumo e hipotecarios), mientras que el empleador que provee al banco con el mayor nimero de
clientes (Ministerio de Educacion) representa solo 15% del nimero total de clientes. Asimismo, los
clientes que pertenecen al sector privado, el cual es méas volatil debido a sus niveles de rotacién
mas elevados, representan menos del 1% del total de clientes. Sin embargo, los 20 mayores
empleadores que cubre el banco representan 49.2% de sus préstamos brutos y 3.73x su
patrimonio, mientras que el mayor empleador representa 17.5% de sus préstamos brutos y 1.33x
Su patrimonio.

La cartera de inversiones estd expuesta a un riesgo moderado. Esta cartera estd compuesta
principalmente por bonos respaldados por cartera hipotecaria e intereses residuales de préstamos
hipotecarios titularizados. La mayoria de estos corresponde a tramos subordinados que
absorberian las primeras pérdidas provocadas por los valores respaldados por hipotecas del banco
en caso de un escenario de estrés.

En opinién de Fitch, la calidad de activos de Banco La Hipotecaria seguira mostrando excelentes
indicadores que se compararan favorablemente con los de sus pares del sistema panamefio en el
corto y mediano plazo, gracias a un modelo de negocios exitoso que reune politicas de originacion
robustas y conservadoras con un sistema eficiente de cobranza.

Ganancias y Rentabilidad

Rentabilidad Modesta pero Estable

Los indicadores de rentabilidad de Banco La Hipotecaria son modestos, lo que refleja su modelo
de negocios conservador y su exposicion a riesgo relativamente baja. Los flujos principales de
ingresos del banco provienen en su mayoria de la originacion de préstamos hipotecarios, los que
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también generan ingresos administrativos y de seguros recurrentes derivados del proceso de
titularizacion.

A diciembre de 2016, el banco registr6 un ROAA y un ROAE de 0.67% y 6.51%, respectivamente.
Estos indicadores comparan negativamente con la mayor parte de sus pares y el sistema bancario
panamefio (ROAA del sistema: 1.24%; ROAE del sistema: 11.9%).

La rentabilidad del banco esta limitada por el MIN ajustado de 2.11% y por sus gastos altos no
financieros, los cuales a diciembre de 2016 equivalian a 74.2% de sus ingresos brutos. El MIN se
ha visto presionado por una estructura de depésitos relativamente cara, considerando que los
depositos a largo plazo del banco representan un 99% de sus depositos totales. Asimismo, sus
gastos financieros por depdsitos de clientes experimentaron un alza en 2016, mientras que sus
ingresos financieros por préstamos fueron estables.

Por el lado positivo, la diversificacion de ingresos del banco se mantiene constante. A fines del afio
fiscal 2016 los ingresos no financieros representaron 41.2% de los ingresos brutos. Estos derivan
de una contribucion alta y consistente de otras lineas de negocios, tales como comisiones y
honorarios netos por sus servicios, que compensan por el MIN ajustado y una eficiencia operativa
relativamente baja.

Por otra parte, los mayores gastos no financieros se deben a la expansion en Colombia, cuyas
operaciones, aunque lograron alcanzar su punto de quiebre por primera vez este afio, siguen
siendo un desafio para la eficiencia operacional y, por ende, la rentabilidad a nivel consolidado.

A pesar de los costos relacionados con la nueva operacién en Colombia, las utilidades netas del
banco cayeron solo 0.8% con respecto al afio anterior. Dado que la operacion en Colombia
alcanz6 su punto de quiebre por primera vez este afio, Fitch espera que los resultados mejoren
gradualmente, a medida que la nueva operacién comienza a generar utilidades y contribuir a los
resultados consolidados.

Capitalizacion y Apalancamiento

Capitalizacion Adecuada

En opinién de la agencia, los niveles de capitalizacion del banco son satisfactorios y adecuados.
Su Capital Base segun Fitch registré un 16.85% en diciembre 2016, lo que la agencia considera
robusto y un nivel que puede respaldar su crecimiento meta, ademas de entregar un colchén
suficiente para la absorcién de pérdidas inesperadas. La generacion interna de capital de la
entidad es baja y resulta inferior a sus tasas de crecimiento. Sin embargo, el modelo de negocios
del banco consiste en la titularizacion de su cartera de crédito para propositos de fondeo y liquidez,
lo que lleva a que sus activos totales disminuyan, mientras aumenten sus niveles de capital. Los
niveles de capitalizacion del banco se comparan favorablemente con los de sus pares y el
promedio del sistema, y la agencia proyecta que esta tendencia se mantendra en el corto y
mediano plazo.

Fondeo y Liquidez

Fondeo Estable

A nivel consolidado, el fondeo de Banco La Hipotecaria proviene principalmente de la emision de
bonos, debido a que actualmente, la operacion panamefia es la Unica subsidiaria autorizada para
aceptar depdsitos de clientes. En el caso del banco panamefio, los depédsitos de clientes
alcanzaron 33.7% de su fondeo total y estuvieron conformados casi exclusivamente por depdsitos
a largo plazo.

Los 20 mayores depositantes se encuentran bastante concentrados, pero han mostrado una
tendencia a reducirse, lo que ha resultado en una mejora notoria. A diciembre de 2016 los 20
mayores depositantes representaron 26.7% de los depdésitos totales comparado con 30% del afio
pasado. Esto ha sido posible gracias a los considerables esfuerzos de promocion efectuados con
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clientes institucionales. En términos de liquidez, los activos liquidos del banco representan 14.6% y
49.4% de los activos totales y los depdsitos totales, respectivamente; niveles que la agencia
considera apropiados.

Banco La Hipotecaria opera con descalces estructurales en los plazos de sus activos y pasivos
debido a que financia su cartera de préstamos hipotecarios (principalmente préstamos de largo
plazo), con pasivos de corto y mediano plazo. Sin embargo, las obligaciones de deuda de la firma
cuentan con vencimientos predecibles que facilitan la programacion precisa de sus fechas de
pago. Asimismo, la titularizacion periédica de su cartera de préstamos reduce el plazo de sus
hipotecas en los libros, mientras que al mismo tiempo, confiere liquidez al banco.

Soporte

Calificaciones Basadas en Soporte Institucional de Grupo ASSA

La fuente principal de soporte institucional del banco, en caso de requerirlo, provendria de su
accionista principal, Grupo ASSA. Aunque no es un escenario predecible, Fitch piensa que el
grupo proveeria ayuda financiera mediante la adquisicion o expansién de lineas de financiamiento.
Grupo ASSA es un conglomerado financiero que actualmente posee USD2,583 millones en activos
y USD912.6 millones en patrimonio a diciembre de 2016.

Calificaciones de Deuda

Las calificaciones para los valores negociables se alinean con las calificaciones de corto plazo del
emisor. Los tramos para bonos negociables no garantizados tienen la misma calificacion de largo
plazo que el emisor. Esto se debe a la ausencia de toda subordinacién de estos valores y de
garantias especificas. Las calificaciones para ambos tramos con garantias de Grupo ASSA para
los tenedores, asi como los bonos comerciales negociables garantizados con préstamos
hipotecarios se ubicaran un nivel (notch) por encima de la calificacion de largo plazo del banco. En
especial, los bonos comerciales negociables respaldados por préstamos hipotecarios se benefician
de una garantia extendida.

Caracteristicas Principales de las Emisiones

Monto

Denominacién Tipo de Instrumento Moneda Autorizado  Plazo Garantia Series®
VCN Valores Comerciales USD 150 millones 360 dias por Fianza solidaria de Grupo CCH, CCI, CCJ, CCK, CCL,
Negociables programa rotativo ASSA CCM, CCN, CCP, CCO, CCQ,
Sin garantia especifica CCR, CCS, CCT, CCu, ccv,
DBM, DBN, DBO, DBP, DBR,
DBS, DBT, DBU, DBV, BBQ,
BBS, BBT, BBU, BBV, BBW,
BBX, BBY, BBZ, BCA, BCB
NCN Notas Comerciales usb 190 millones Desde 540 dias hasta Fianza solidaria de Grupo JX,P,UR,S, K,LLN.M,Y,T,Z,V,
Negociables 1,800 dias por serie  ASSA A,B,C,D,E,F,G,H,I.JK, Q, O, AA,
Fideicomiso de préstamos AB

# Series vigentes al 31 de diciembre de 2016

hipotecarios
Sin garantia especifica

Fuente: Banco La Hipotecaria, S.A. estados financieros anuales auditados.
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Banco La Hipotecaria, S.A.
Estado de Resultados

31 dic 2016 31 dic 2015 31 dic 2014 31 dic 2013 31 dic 2012
(USD miles) Cierre Fiscal Cierre Fiscal Cierre Fiscal Cierre Fiscal Cierre Fiscal
1. Ingresos por Intereses sobre Préstamos 33,587.2 28,177.3 22,511.9 14,008.4 10,693.7
2. Otros Ingresos por Intereses 2,492.0 2,575.3 2,093.2 1,626.5 1,323.3
3. Ingresos por Dividendos n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
4. Ingreso Bruto por Intereses y Dividendos 36,079.2 30,752.6 24,605.1 15,634.9 12,017.0
5. Gastos por Intereses sobre Dep6sitos de Clientes 8,540.1 7,598.9 6,120.1 4,555.6 3,752.9
6. Otros Gastos por Intereses 15,426.5 10,776.5 8,245.0 4,446.4 2,982.2
7. Total Gastos por Intereses 23,966.6 18,375.3 14,365.1 9,002.0 6,735.1
8. Ingreso Neto por Intereses 12,112.5 12,377.3 10,240.0 6,632.9 5,281.9
9. Ganancia (Pérdida) Neta en Venta de Titulos Valores y Derivados n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
10. Ganancia (Pérdida) Neta en Otros Titulos Valores (12.2) 701.4 410.3 206.8 (93.8)
11. Ganancia (Pérdida) Neta en Activos a Valor Razonable a través del Estado
de Resultados n.a. n.a. 0.0 0.0 n.a.
12. Ingreso Neto por Seguros n.a. n.a. n.a. na. na.
13. Comisiones y Honorarios Netos 5,797.1 5,755.2 5,054.5 4,331.5 1,311.7
14. Otros Ingresos Operativos 2,716.4 1,590.5 1,767.4 391.6 3,962.6
15. Total de Ingresos Operativos No Financieros 8,501.3 8,047.1 7,232.2 4,929.9 5,180.5
16. Gastos de Personal 7,839.2 7,400.1 6,821.6 4,233.9 3,903.9
17. Otros Gastos Operativos 7,458.3 6,640.3 5,743.0 3,956.3 3,289.0
18. Total Gastos Operativos 15,297.6 14,040.4 12,564.6 8,190.2 7,192.9
19. Utilidad/Pérdida Operativa Tomada como Patrimonio n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
20. Utilidad Operativa antes de Provisiones 5,316.3 6,384.0 4,907.5 3,372.6 3,269.6
21. Cargo por Provisiones para Préstamos 345.4 345.0 273.7 85.7 588.3
22. Cargo por Provisiones para Titulos Valores y Otros Créditos n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
23. Utilidad Operativa 4,970.9 6,039.0 4,633.8 3,286.9 2,681.3
24. Utilidad/Pérdida No Operativa Tomada como Patrimonio n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
25. Ingresos No Recurrentes n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
26. Gastos No Recurrentes n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
27. Cambio en Valor Razonable de Deuda Propia n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
28. Otros Ingresos y Gastos No Operativos n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
29. Utilidad antes de Impuestos 4,970.9 6,039.0 4,633.8 3,286.9 2,681.3
30. Gastos de Impuestos 1,033.3 2,068.3 1,772.1 971.2 713.5
31. Ganancia/Pérdida por Operaciones Descontinuadas n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
32. Utilidad Neta 3,937.6 3,970.7 2,861.7 2,315.8 1,967.8
33. Cambio en Valor de Inversiones Disponibles para la Venta (78.5) 1,673.7 843.6 155.1 (93.8)
34. Revaluacion de Activos Fijos n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
35. Diferencias en Conversion de Divisas 597.0 (2,795.8) (2,586.4) (69.1) n.a.
36. Ganancia/(Pérdida) en Otros Ingresos Integrales n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
37. Ingreso Integral de Fitch 4,456.1 2,848.6 1,118.9 2,401.8 1,874.0
38. Nota: Utilidad Atribuible a Intereses Minoritarios 0.2 (44.8) (121.7) 4.7 n.a.
39. Nota: Utilidad Neta después de Asignacion a Intereses Minoritarios 3,937.4 4,015.5 2,983.4 2,311.1 1,967.8
40. Nota: Dividendos Comunes Relacionados al Periodo n.a. n.a. 0.0 0.0 0.0
41. Nota: Dividendos Preferentes Relacionados al Periodo n.a. n.a. 0.0 0.0 0.0
Tipo de Cambio
n.a.: no aplica.
Fuente: Estados financieros de Banco La Hipotecaria.
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Banco La Hipotecaria, S.A.
Balance General

31dic 2016 31dic 2015 31dic 2014 31 dic 2013 31dic 2012

(USD miles) Cierre Fiscal Cierre Fiscal Cierre Fiscal Cierre Fiscal Cierre Fiscal

Activos

A. Préstamos
1. Préstamos Hipotecarios Residenciales 465,053.0 429,665.2 327,398.6 218,705.2 160,087.7
2. Otros Préstamos Hipotecarios n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
3. Otros Préstamos al Consumo/Personales 40,765.3 38,437.9 33,906.6 24,229.4 22,371.3
4. Préstamos Corporativos y Comerciales n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
5. Otros Préstamos n.a. n.a. n.a. na. na.
6. Menos: Reservas para Préstamos 300.7 261.3 255.3 36.2 56.8
7. Préstamos Netos 505,517.6 467,841.8 361,049.9 242,898.4 182,402.1
8. Préstamos Brutos 505,818.3 468,103.1 361,305.2 242,934.6 182,458.9
9. Nota: Préstamos con Mora Mayor a 90 Dias Incluidos Arriba 4,195.0 3,848.2 3,420.4 929.1 669.8
10. Nota: Préstamos a Valor Razonable Incluidos Arriba n.a. n.a. 403,027.4 266,640.8 199,914.1

B. Otros Activos Productivos
1. Préstamos y Operaciones Interbancarias 31,025.2 25,410.5 22,041.8 19,611.9 14,504.5
2. Repos y Colaterales en Efectivo n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
3. Titulos Valores Negociables y a Valor Razonable a través de Resultados 12,804.0 7,498.4 10,431.2 7,353.1 n.a.
4. Derivados n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
5. Titulos Valores Disponibles para la Venta 44,797.6 34,615.8 35,773.7 23,173.7 19,065.9
6. Titulos Valores Mantenidos al Vencimiento 1,537.5 780.0 216.7 216.1 215.4
7. Inversiones en Empresas Relacionadas n.a. n.a. 47.5 54.6 29.4
8. Otros Titulos Valores n.a. n.a. 53.7 14.1 n.a.
9. Total Titulos Valores 59,139.1 42,894.3 46,522.8 30,811.7 19,310.7
10. Nota: Titulos Valores del Gobierno Incluidos Arriba 12,501.9 5,069.6 1,862.5 1,017.7 2154
11. Nota: Total Valores Pignorados n.a. n.a. 216.7 216.1 215.4
12. Inversiones en Propiedades n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
13. Activos de Seguros n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
14. Otros Activos Productivos n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
15. Total Activos Productivos 595,682.0 536,146.5 429,614.6 293,322.0 216,217.4

C. Activos No Productivos
1. Efectivo y Dep6sitos en Bancos 281.4 325.4 167.4 155.9 171.9
2. Nota: Reservas Obligatorias Incluidas Arriba n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
3. Bienes Adjudicados en Pago 291.9 254.3 532.4 45.7 n.a.
4. Activos Fijos 1,466.8 904.3 1,011.0 631.3 730.9
5. Plusvalia n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
6. Otros Intangibles n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
7. Activos por Impuesto Corriente 7,247.0 6,800.2 2,405.1 3,505.7 1,829.2
8. Activos por Impuesto Diferido 554.8 n.a. 66.6 21.8 96.9
9. Operaciones Descontinuadas n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
10. Otros Activos 5,175.5 4,843.3 5,062.9 2,884.2 3,462.6
11. Total Activos 610,699.5 549,274.0 438,859.9 300,566.5 222,508.8

n.a.: no aplica.

Fuente: Estados financieros de Banco La Hipotecaria.
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Banco La Hipotecaria, S.A. de C.V.

Balance General

31 dic 2016 31 dic 2015 31dic 2014 31dic 2013 31dic 2012
(USD miles) Cierre Fiscal Cierre Fiscal Cierre Fiscal Cierre Fiscal Cierre Fiscal
Pasivos y Patrimonio
D. Pasivos que Devengan Intereses
1. Depésitos en Cuenta Corriente n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
2. Depésitos en Cuenta de Ahorro 1,173.5 872.9 4,939.4 448.3 455.7
3. Depositos a Plazo 178,677.0 170,468.3 140,979.6 120,307.4 93,831.1
4. Total Dep6sitos de Clientes 179,850.5 171,341.3 145,919.0 120,755.6 94,286.8
5. Depésitos de Bancos n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
6. Repos y Colaterales en Efectivo n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
7. Otros Depositos y Obligaciones de Corto Plazo 137,695.5 96,696.9 96,576.4 70,264.8 32,133.8
8. Depositos Totales, Mercados de Dinero y Obligaciones de
Corto Plazo 317,545.9 268,038.2 242,495.4 191,020.4 126,420.6
9. Obligaciones Senior a méas de un Afio 216,123.3 215,320.7 136,294.6 60,170.7 63,366.4
10. Obligaciones Subordinadas n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
11. Bonos Cubiertos n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
12. Otras Obligaciones n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
13. Total Fondeo a Largo Plazo 216,123.3 215,320.7 136,294.6 60,170.7 63,366.4
14. Derivados n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
15. Obligaciones Negociables n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
16. Total Fondeo 533,669.3 483,358.9 378,789.9 251,191.1 189,787.0
E. Pasivos que No Devengan Intereses
1. Porcion de la Deuda a Valor Razonable n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
2. Reservas por Deterioro de Créditos n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
3. Reservas para Pensiones y Otros 919.5 785.2 1,151.0 712.4 810.8
4. Pasivos por Impuesto Corriente 791.3 1,249.0 1,697.0 180.6 715.6
5. Pasivos por Impuesto Diferido 0.0 n.a. n.a. n.a. n.a.
6. Otros Pasivos Diferidos n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
7. Operaciones Descontinuadas n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
8. Pasivos de Seguros n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
9. Otros Pasivos 8,598.3 6,678.3 5,817.4 3,812.1 4,306.6
10. Total Pasivos 543,978.5 492,071.3 387,455.3 255,896.2 195,619.9
F. Capital Hibrido
1. Acciones Preferentes y Capital Hibrido Contabilizado como
Deuda n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
2. Acciones Preferentes y Capital Hibrido Contabilizado como
Patrimonio n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
G. Patrimonio
1. Capital Comun 67,298.8 59,782.4 48,317.1 40,660.9 24,304.4
2. Interés Minoritario 702.0 517.9 412.7 710.0 n.a.
3. Reservas por Revaluacion de Titulos Valores 3,410.8 2,164.2 1,815.5 971.9 816.8
4. Reservas por Revaluacion de Posicion en Moneda Extranjera (4,690.5) (5,261.8) (2,555.9) (65.6) n.a.
5. Revaluacién de Activos Fijos y Otras Acumulaciones de Otros
Ingresos Ajustados n.a. n.a. 3,415.2 2,393.2 1,767.8
6. Total Patrimonio 66,721.0 57,202.7 51,404.6 44,670.3 26,888.9
7. Total Pasivos y Patrimonio 610,699.5 549,274.0 438,859.9 300,566.5 222,508.8
8. Nota: Capital Base segun Fitch 66,166.2 57,202.7 n.a. n.a. n.a.
n.a.: no aplica.
Fuente: Estados financieros de Banco La Hipotecaria.
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Banco La Hipotecaria, S.A. de C.V.
Resumen Analitico

31dic 2016  31dic 2015 31dic 2014 31dic 2013 31 dic 2012
Cierre Fiscal Cierre Fiscal Cierre Fiscal Cierre Fiscal Cierre Fiscal
A. Indicadores de Intereses
1. Ingresos por Intereses sobre Préstamos/Préstamos Brutos Promedio 6.81 6.81 7.04 6.49 6.68
2. Gastos por Intereses sobre Depésitos de Clientes/Depositos de Clientes Promedio 4.79 4.69 4.52 4.27 4.25
3. Ingresos por Intereses/Activos Productivos Promedio 6.29 6.36 6.51 6.06 6.27
4. Gastos por Intereses/Pasivos que Devengan Intereses Promedio 4.63 4.26 4.33 4.03 3.98
5. Ingreso Neto por Intereses/Activos Productivos Promedio 2.11 2.56 2.71 2.57 2.76
6. Ingreso Neto por Intereses — Cargo por Provisiones para Préstamos/Activos Productivos
Promedio 2.05 2.49 2.64 2.54 2.45
7. Ingreso Neto por Intereses — Dividendos de Acciones Preferentes/Activos Productivos
Promedio 211 2.56 2.71 2.57 2.76
B. Otros Indicadores de Rentabilidad Operativa
1. Ingresos No Financieros/Ingresos Operativos Netos 41.24 39.40 41.39 42.64 49.52
2. Gastos Operativos/Ingresos Operativos Netos 74.21 68.74 71.91 70.83 68.75
3. Gastos Operativos/Activos Promedio 2.60 2.84 3.24 3.09 3.62
4. Utilidad Operativa antes de Provisiones/Patrimonio Promedio 8.79 11.71 10.24 9.30 13.19
5. Utilidad Operativa antes de Provisiones/Activos Totales Promedio 0.90 1.29 1.27 1.27 1.64
6. Cargo por Provisiones para Préstamos y Titulos Valores/Utilidad Operativa antes de
Provisiones 6.50 5.40 5.58 2.54 17.99
7. Utilidad Operativa/Patrimonio Promedio 8.22 11.07 9.67 9.06 10.82
8. Utilidad Operativa/Activos Totales Promedio 0.85 1.22 1.20 1.24 1.35
9. Utilidad Operativa/Activos Ponderados por Riesgo 1.27 1.69 1.66 1.89 2.04
C. Otros Indicadores de Rentabilidad
1. Utilidad Neta/Patrimonio Promedio 6.51 7.28 5.97 6.38 7.94
2. Utilidad Neta/Activos Totales Promedio 0.67 0.80 0.74 0.87 0.99
3. Ingreso Integral de Fitch/Patrimonio Promedio 7.36 5.22 2.33 6.62 7.56
4. Ingreso Integral de Fitch/Activos Totales Promedio 0.76 0.58 0.29 0.91 0.94
5. Impuestos/Ingresos antes de Impuestos 20.79 34.25 38.24 29.55 26.61
6. Utilidad Neta/Activos Ponderados por Riesgo 1.00 1.11 1.03 1.33 1.50
D. Capitalizacion
1. Capital Base segun Fitch/Activos Ponderados por Riesgo 16.85 15.99 18.45 24.29 19.08
2. Capital Elegible segun Fitch/Activos Ponderados por Riesgo 10.84 10.41 11.70 14.86 12.05
3. Patrimonio Comun Tangible/Activos Tangibles n.a. n.a. 17.51 23.78 18.54
4. Indicador de Capital Primario Regulatorio 16.40 16.49 17.50 23.75 18.54
5. Indicador de Capital Total Regulatorio n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
6. Indicador de Capital Primario Base Regulatorio 10.93 10.41 11.71 14.86 12.08
7. Patrimonio/Activos Totales n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
8. Dividendos Pagados y Declarados en Efectivo/Utilidad Neta 5.90 6.94 5.57 5.18 7.32
E. Calidad de Activos
1. Crecimiento del Activo Total 11.18 25.16 46.01 35.08 30.58
2. Crecimiento de los Préstamos Brutos 8.06 29.56 48.73 33.14 39.56
3. Préstamos Mora Mayor a 90 Dias/Préstamos Brutos 0.83 0.82 0.95 0.38 0.37
4. Reservas para Préstamos/Préstamos Brutos 0.06 0.06 0.07 0.01 0.03
5. Reservas para Préstamos/Préstamos Mora Mayor a90 Dias 7.17 6.79 7.46 3.89 8.48
6. Préstamos Mora Mayor a 90 Dias — Reservas para Préstamos/Capital Base segun Fitch 5.89 6.27 9.94 5.53 (2.93)
7. Préstamos Mora Mayor a 90 Dias — Reservas para Préstamos/Patrimonio 5.84 6.27 6.16 2.00 2.28
8. Cargo por Provision para Préstamos/Préstamos Brutos Promedio 0.07 0.08 0.09 0.04 0.37
9. Castigos Netos/Préstamos Brutos Promedio 0.06 0.08 0.09 0.05 0.04
10. Préstamos Mora Mayor a 90 Dias+ Activos Adjudicados/Préstamos Brutos + Activos
Adjudicados 0.89 0.88 1.09 0.40 0.37
F. Fondeo
1. Préstamos/Depdsitos de Clientes 281.24 273.20 247.61 201.18 193.51
2. Activos Interbancarios/Pasivos Interbancarios n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
3. Depésitos de Clientes/Total Fondeo (excluyendo Derivados) 33.70 35.45 38.52 48.07 49.68
n.a.: no aplica.
Fuente: Banco La Hipotecaria.
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