
FITCH AFIRMA CLASIFICACIONES A LA HIPOTECARIA

  
 Fitch Ratings-San Salvador-11 October 2018: Fitch Ratings afirmó las clasificaciones
 nacionales de largo plazo de La Hipotecaria, S.A. de C.V. (La Hipotecaria) en ‘AA+(slv)’ y
 corto plazo en ‘F1+(slv)’. La Perspectiva de la clasificación de largo plazo es Estable. Fitch
 también afirmo las clasificaciones de las emisiones de deuda de la financiera. El detalle
 de las clasificaciones se presenta al final de este comunicado. 
  
  FACTORES CLAVE DE LAS CLASIFICACIONES 
  
 Emisor: 
 Las clasificaciones otorgadas a La Hipotecaria se fundamentan en el soporte que brindaría
 su accionista último, Grupo ASSA, S.A. (Grupo ASSA), en caso de requerirlo. La Hipotecaria,
 consolida con Grupo ASSA a través de su accionista inmediato Banco La Hipotecaria,
 S.A. (Banco La Hipotecaria). Grupo ASSA es un conglomerado financiero regional que
 desarrolla actividades de aseguradoras, banca, titularización de hipotecas, inmobiliarias y
 de servicios y tiene presencia en Panamá, Nicaragua, Costa Rica, Honduras, Guatemala, El
 Salvador y Colombia. Fitch clasifica internacionalmente a Grupo ASSA en ‘BBB-’ de largo
 plazo con Perspectiva Estable. 
  
 La agencia considera que el soporte se basa en la importancia alta que La Hipotecaria
 tiene en los planes estratégicos de su accionista último. También contempla el
 riesgo alto de reputación que representaría para Grupo ASSA un incumplimiento de
 sus filiales regionales. La Hipotecaria opera en segmentos de mercado considerados
 complementarios y mantienen una integración buena con el resto de las subsidiarias de la
 operación aseguradora al tener negocios conjuntos con en el canal de banca de seguros.  
  
 El banco panameño, Banco La Hipotecaria, consolida las operaciones de dos subsidiarias
 del grupo, La Hipotecaria que opera en El Salvador y no es regulada, y La Hipotecaria
 Compañía de Financiamiento, S.A. (La Hipotecaria C.F.), la cual opera en Colombia y es
 regulada por la Superintendencia Financiera de Colombia (SFC).  
  
 La Hipotecaria, al igual que su accionista inmediato, Banco La Hipotecaria, es una
 subsidiaria especializada en el financiamiento de viviendas de ingresos medios y bajos.
 A pesar de su tamaño, su modelo de negocio tan especializado en créditos de hipotecas y
 la asistencia operativa y financiera de su accionista le permiten competir con los bancos
 locales de manera adecuada.  A la vez, este soporte representa un factor clave en el
 desarrollo de su negocio. 
  
 El desempeño financiero de la financiera, si bien no tiene implicaciones directas para sus
 clasificaciones pues estas derivan de soporte, es considerado en la apreciación de Fitch
 sobre la propensión de soporte de su accionista principal, en caso de que fuera necesario. 
  
 La Hipotecaria, se caracteriza por su franquicia limitada y su calidad de activos
 históricamente buena, a pesar que su cartera crediticia ha experimentado un deterioro
 como consecuencia de la desaceleración económica en el ambiente operativo. A junio de
 2018, los niveles de morosidad de la financiera incrementaron a 2.14% desde 1.97% a
 diciembre de 2017. Adicionalmente, el deterioro en la cartera crediticia resulto en una
 disminución en los niveles de rentabilidad de la entidad como consecuencia de gastos
 por provisiones elevados y  un estrechamiento del margen de interés neto debido a la



 rentabilidad menor de la cartera. Los niveles de capital y perfil de fondeo continúan 
 buenos. 
  
 Emisiones: 
 Los certificados de inversión que están respaldados por la cartera hipotecaria y por una
 fianza solidaria de Grupo ASSA, están un escalón (notch) por encima de la clasificación de
 largo plazo de La Hipotecaria. 
  
 Las series de Papeles Comerciales Bursátiles con garantía de préstamos hipotecarios, así
 como las series con fianza solidaria de Grupo ASSA, emitidas por La Hipotecaria, poseen
 una clasificación un escalón por encima de las clasificaciones de largo plazo, debido a que
 se benefician de las garantías ampliadas que las respaldan. 
  
 En cuanto a tramos y series sin garantía emitidos por La Hipotecaria están igualadas a sus
 calificaciones.  
  
  
 SENSIBILIDAD DE LAS CLASIFICACIONES 
  
 Cambios en las clasificaciones de riesgo de La Hipotecaria provendrían de modificaciones
 en la capacidad y propensión de soporte de su accionista último, Grupo ASSA. Por
 otra parte, las clasificaciones de las emisiones reflejarían cualquier cambio en las
 clasificaciones de su respectivo emisor ya que mantendrían las relaciones actuales. 
  
 Fitch afirmó las siguientes clasificaciones para La Hipotecaria: 
  
 Escala regulatoria de El Salvador 
 - Clasificación de emisor afirmada en ‘EAA+(slv)’, Perspectiva Estable; 
 - Clasificación de largo plazo de Programa Papeles Bursátiles PBLHIPO4 con garantía en
 ‘AAA(slv)’; 
 - Clasificación de largo plazo de Certificado de Inversión CILHIPO3 con garantía en
 ‘AAA(slv)’; 
 - Clasificación de largo plazo de Certificado de Inversión CILHIPO2 con garantía en
 ‘AAA(slv)’; 
 - Clasificación de corto plazo de Programa Papeles Bursátiles PBLHIPO4 con garantía en
 ‘N-1(slv)’; 
 - Clasificación de largo plazo de Programa Papeles Bursátiles PBLHIPO4 sin garantía en
 ‘AA+(slv)’; 
 - Clasificación de largo plazo de Certificado de Inversión CILHIPO3 sin garantía en ‘AA
+(slv)’; 
 - Clasificación de largo plazo de Certificado de Inversión CILHIPO2 sin garantía en ‘AA
+(slv)’; 
 - Clasificación de corto plazo de Programa Papeles Bursátiles PBLHIPO4 sin garantía en
 ‘N-1(slv)’; 
 - Clasificación de corto plazo de Programa Papeles Bursátiles PBLHIPO3 sin garantía en
 ‘N-1(slv)’. 
  
 Escala Fitch 
 - Clasificación de emisor de largo plazo en ‘AA+(slv)’, Perspectiva Estable; 
 - Clasificación de emisor de corto plazo en ‘F1+(slv)’; 
 - Clasificación de largo plazo de Programa Papeles Bursátiles PBLHIPO4 con garantía en
 ‘AAA(slv)’; 
 - Clasificación de largo plazo de Certificado de Inversión CILHIPO3 con garantía en
 ‘AAA(slv)’; 



 - Clasificación de largo plazo de Certificado de Inversión CILHIPO2 con garantía en
 ‘AAA(slv)’; 
 - Clasificación de corto plazo de Programa Papeles Bursátiles PBLHIPO4 con garantía en
 ‘F1+(slv)’; 
 - Clasificación de largo plazo de Programa Papeles Bursátiles PBLHIPO4 sin garantía en
 ‘AA+(slv)’; 
 - Clasificación de largo plazo de Certificado de Inversión CILHIPO3 sin garantía en ‘AA
+(slv)’; 
 - Clasificación de largo plazo de Certificado de Inversión CILHIPO2 sin garantía en ‘AA
+(slv)’; 
 - Clasificación de corto plazo de Programa Papeles Bursátiles PBLHIPO4 sin garantía en
 ‘F1+(slv)’; 
 - Clasificación de corto plazo de Programa Papeles Bursátiles PBLHIPO3 sin garantía en
 ‘F1+(slv)’.  
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 Las clasificaciones señaladas fueron solicitadas por el emisor o en su nombre y, por lo
 tanto, Fitch ha recibido los honorarios correspondientes por la prestación de sus servicios
 de clasificación. 
  
 Información adicional disponible en www.fitchratings.com/site/centralamerica. 
  
 El sufijo (slv) indica que se trata de una clasificación nacional en El Salvador. Las
 escalas de clasificación regulatorias utilizadas en El Salvador son las establecidas en
 la Ley del Mercado de Valores y en las Normas Técnicas Sobre Obligaciones de las
 Sociedades Clasificadoras de riesgo. Las definiciones de las clasificaciones en escala Fitch
 se encuentran disponibles en www.fitchratings.com/site/centralamerica.  
  
 Metodologías aplicadas en escala nacional: 
  
 - Metodología de Calificación Global de Bancos (Enero 09, 2017); 
 - Metodología de Calificaciones en Escala Nacional (Agosto 2, 2018). 
  
 INFORMACIÓN REGULATORIA 
 NOMBRE EMISOR O SOCIEDAD ADMINISTRADORA: La Hipotecaria,S.A de C.V. 
 FECHA DEL CONSEJO DE CLASIFICACIÓN: 10 de octubre de 2018 



 NÚMERO DE SESIÓN: 086-2018 
 FECHA DE LA INFORMACIÓN FINANCIERA EN QUE SE BASÓ LA CLASIFICACIÓN: 
 AUDITADA: 31/12/2017 
 NO AUDITADA: 30/06/2018 
 CLASE DE REUNIÓN (ordinaria/extraordinaria): Ordinaria 
 CLASIFICACIÓN ANTERIOR (SI APLICA):  
 Largo Plazo: ‘EAA+(slv)’ 
 Programa Papeles Bursátiles PBLHIPO4 con garantía Largo Plazo: ‘AAA(slv)’ Corto Plazo:
 ‘N-1(slv)’ 
 Certificado de Inversión CILHIPO3 con garantía Largo Plazo: ‘AAA(slv)’ 
 Certificado de Inversión CILHIPO2 con garantía Largo Plazo: ‘AAA(slv)’ Corto Plazo:
 ‘F1+(slv)’ 
 Programa Papeles Bursátiles PBLHIPO4 sin garantía Largo Plazo: ‘AA+(slv)’ Corto Plazo:
 ‘N-1(slv)’ 
 Programa Papeles Bursátiles PBLHIPO4 con garantía Largo Plazo: ‘AAA(slv)’ Corto Plazo:
 ‘N-1(slv)’ 
 Certificado de Inversión CILHIPO2 sin garantía  Largo Plazo: ‘AA+(slv) 
 Certificado de Inversión CILHIPO3 sin garantía  Largo Plazo: ‘AA+(slv)’ 
 Programa Papeles Bursátiles PBLHIPO3 sin garantía Corto Plazo: ‘N-1(slv)’ 
 LINK SIGNIFICADO DE LA CLASIFICACIÓN:  
 https://www.fitchratings.com/site/dam/jcr:6a0e5ed1-7dc1-4305-9d18-1d35fcd451e9/
Definiciones%20de%20Calificaci%C3%B3n%20de%20El%20Salvador.pdf 
  
 Se aclara que cuando en los documentos que sustentan la calificación (RAC/Reporte) se
 alude a calificación debe entenderse incluido el término clasificación. 
  
 “La opinión del Consejo de Clasificación de Riesgo no constituirá una sugerencia
 o recomendación para invertir, ni un aval o garantía de la emisión# sino un factor
 complementario a las decisiones de inversión# pero los miembros del Consejo serán
 responsables de una opinión en la que se haya comprobado deficiencia o mala intención,
 y estarán sujetos a las sanciones legales pertinentes.” 
  
  
  
 Media Relations: Elizabeth Fogerty, New York, Tel: +1 212 908 0526, Email:
 elizabeth.fogerty@fitchratings.com. 
  
 Additional information is available on www.fitchratings.com 
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 Esta clasificación es emitida por una clasificadora de riesgo subsidiaria de Fitch Ratings,
 Inc. Esta última es la entidad registrada ante la Comisión de Valores de EE.UU. (U.S.
 Securities and Exchange Commission) como una Organización que Clasifica Riesgo
 Reconocida Nacionalmente (Nationally Recognized Statistical Rating Organization) o
 NRSRO por sus siglas en inglés. Sin embargo, la subsidiaria que emite esta clasificación
 no está listada dentro del Apartado 3 del Formulario NRSRO (favor de referirse a
 https://www.fitchratings.com/site/regulatory) y, por lo tanto, no está autorizada a emitir
 clasificaciones en representación de la NRSRO. 
  
 Applicable Criteria  
 Metodología de Calificaciones en Escala Nacional (pub. 02 Aug 2018) 
 https://www.fitchratings.com/site/re/10038720 
 Metodología de Calificación Global de Bancos (pub. 09 Jan 2017) 
 https://www.fitchratings.com/site/re/892947 
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