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Categoria segun el Art. 95B Ley
Clasificacién del Mercado de Valores y la Definicion de Categoria
RCTG-14/2008 emitida por la
Superintendencia de Valores de
El Salvador.
Corresponde a aquellas entidades que cuentan con una suficiente capacidad de
pago de sus obligaciones en los términos y plazos pactados, pero ésta es suscep-
Emisor EBBB.sv tible de debilitarse ante posibles cambios en la entidad, en la industria a que
pertenece o en la economia. Los factores de proteccion son suficientes.
Corresponde a aquellos instrumentos en que sus emisores cuentan con una
Certificados de Inversion buena capacidad de pago del capital e intereses en los términos y plazos
CIBHUNO (CIBHI) At.sv pactados, pero ésta es susceptible de deteriorarse levemente ante posibles
cambios en el emisor, en la industria a que pertenece o en la economia.
Perspectiva Positiva

“La opinion del Consejo de Clasificacion de Riesgo no constituird una sugerencia o recomendacion para invertir, ni un aval o garantia de la emision; sino un factor
complementario a las decisiones de inversion; pero los miembros del Consejo seran responsables de una opinion en la que se haya comprobado deficiencia o mala
intencion, y estardn sujetos a las sanciones legales pertinentes”

MM USS al 30.06.08
ROAA: 0.74% ROAE: 7.43% Activos:  367.6
Ingresos: 14.1 Utilidad: 1.3 Patrimonio: 35.9

Historia: Emisor EBBB (07.05.07), CIBHUNO A+ (19.05.08)

La informacion financiera utilizada para el presente andlisis comprendio los estados financieros auditados al 31 de diciembre de 2005, 2006, 2007, no auditados al 30 de Junio de
2007 y 30 de Junio de 2008 asi como informacion financiera adicional proporcionada por la Entidad.

Fundamento: El Comité de clasificaciéon de Equilibrium,
S.A. de C.V. Clasificadora de Riesgo, dictamindé mantener
la calificacion de Banco Hipotecario y la de sus instrumen-
tos con base a la evaluacion efectuada al 30 de junio de
2008. La perspectiva de la calificacion es positiva, valo-
randose el respaldo implicito del Estado a la entidad, la
mayor cuota de mercado respecto de junio 2007, la conti-
nua expansion del crédito como principal activo producti-
vo, la baja concentracion individual de deudores, asi como
la mejora en la calidad de los activos de riesgo en términos
de cobertura de reservas y morosidad. El acuerdo para el
aumento al capital social (US$5 millones) del cual ya se
hizo efectivo el pago de US$3.8 millones, es también uno
los aspectos valorados en la calificacion de riesgo al cierre
del primer semestre de 2008.

Por otra parte, la tendencia hacia la baja en la relacion uti-
lidad financiera / ingresos, los moderados indices de efi-
ciencia operativa y rentabilidad patrimonial (con tendencia
a la mejora) la creciente concentracion individual de depo-
sitos, la menor relacion patrimonio / activos, la proporcion
que absorben los gastos operativos del margen financiero y
la tendencia decreciente en el margen de interés contintian
siendo factores limitantes a la calificacion de riesgo de
Banco Hipotecario.

Respecto de junio 2007, los activos registran un incremen-
to del 26% proveniente principalmente de la dindmica de
expansion de cartera y activos disponibles. En virtud a lo
anterior, la estructura de balance registra una mayor parti-
cipacion del crédito (66% versus 68%) en el lapso de un
afio. Por otra parte, Banco Hipotecario exhibe una mayor
participacion de mercado en términos de activos, pasando
de 2.4% a 2.8% en el interanual, observandose similar

La nomenclatura .SV refleja riesgos sélo comparables en El Salvador.

comportamiento en préstamos y depositos. Comparativa-
mente, en el primer semestre de 2008 los activos crecen a
un mayor ritmo respecto de similar periodo en 2007
(US$38 millones versus US$16.4 millones) explicandose
lo anterior por una mayor posicion de liquidez y crecimien-
to en cartera.

En cuanto a la evolucion de los activos crediticios, se valo-
ra la tendencia decreciente en la mora, el fortalecimiento
del nivel de cobertura sobre vencidos, un menor grado de
compromiso patrimonial respecto de los activos improduc-
tivos y la menor participacion de los créditos vencidos y
reestructurados en la cartera total. Si bien en el primer
semestre del afio se observa un incremento en el saldo de
créditos vencidos (US$303 mil), el importante crecimiento
en cartera conlleva a una reduccion en el indice de mora,
pasando de 1.85% a 1.77% mientras que e sector registra
una relacion del 2.36%. Las reservas actuales de US$4.8
millones favorecen una mejor cobertura de reservas
(107%) respecto del promedio observado en trimestres
previos. A la misma fecha, el indice de cobertura del sector
bancario se ubica en 113.7%. De considerar la cartera rees-
tructurada la relacion disminuye a 47.5%, mayor al prome-
dio del sector bancario. Al respecto, la consideracion de la
garantia en la determinacion del riesgo neto para la consti-
tucion de provisiones ha llevado a reflejar una menor posi-
cion de cobertura respecto de afios previos para el sector.
El nivel de activos inmovilizados es minimo (0.72%) y
refleja el bajo impacto de la cartera vencida y de los bienes
recibidos en pago en el patrimonio del Banco. Sin embar-
go, se destaca la proporcion que representan los activos
fijos respecto de los fondos de capital al 30 de junio de
2008 (33.6%) frente al promedio del mercado (20.3%).




En cuanto al desempefio de la cartera, se observa un creci-
miento interanual del 30%, superior al promedio del siste-
ma bancario (9.6%). Banco Hipotecario ha privilegiado la
expansion del crédito en el segmento de las pequeias y
medianas empresas (PYMES) acorde a su plan estratégico.
En términos comparativos, la cartera crece a un mayor
ritmo en el primer semestre del afio de comparar con simi-
lar periodo en 2007 (US$27.4 millones versus US$18 mi-
llones). Un entorno competitivo producto de la incursion
de otras entidades financieras en el segmento de negocio de
Banco Hipotecario y el desempefio de la economia son
aspectos que deben considerarse en las perspectivas de
ampliacion del crédito en el corto plazo.

La estructura de fondeo se fundamenta en depositos, prés-
tamos del Banco Multisectorial de Inversiones (BMI) y
obligaciones con bancos del exterior. La programada emi-
sion de valores en el mercado local beneficiara una mayor
diversificacion del fondeo aparte de reducir la brecha de
vencimiento entre activos y pasivos financieros. El analisis
interanual muestra que los depositos han sido la fuente de
fondos que ha mostrado un mayor crecimiento (US$51.1
millones) siguiendo en ese orden los recursos provenientes
del BMI. En contraposicion, las lineas con corresponsales
reflejan una tendencia decreciente en los tltimos trimes-
tres. Por otra parte, se destaca la elevada concentracion
individual de depositantes (con estabilidad historica) en
virtud a la participacién de los mayores 10 en el total de
depdsitos (26%); observandose una tendencia al alza de
comparar con junio 2007 (19.5%).

El Banco presenta una relacion de fondo patrimonial a
activos ponderados del 13.2% (13.6% al cierre de junio
2007) sobre la base de un requerimiento minimo del 12%.
Dicha relacién otorga una capacidad de crecimiento esti-
mada de US$26.7 millones. A pesar del incremento al
capital social, la relacion patrimonio / activos disminuye
de 10.2% a 9.8% producto de la expansién en activos,
mientras que el sector presenta una relacion del 11.3%.

En cuanto a la gestion de resultados, el incremento inter-
anual en los ingresos de intermediacién en conjunto con el
aporte de los otros ingresos no operacionales (ingresos

Fortalezas

1. Respaldo implicito del Estado

2. Solvencia patrimonial

3. Baja concentracion individual de deudores
Debilidades

1. Descalce de operaciones sistémico

extraordinarios provenientes de la reestructuracion de
VISA a nivel internacional por US$450 mil y otros ingre-
sos) ha conllevado a una mayor utilidad neta respecto de
junio 2007 a pesar del mayor gasto en reservas, tendencia
al alza en gastos operativos y la moderada contribucion al
flujo operativo proveniente del portafolio de inversiones
respecto de junio 2007. Producto de la operacion con
VISA y del reconocimiento de otros ingresos, el compo-
nente extraordinario en utilidades se ubica en 56% (nega-
tivo en junio 2007).

La utilidad financiera registra un incremento interanual de
US$1.2 millones mientras que el margen financiero dismi-
nuye de 63% a 60%, comparandose desfavorablemente
con el promedio del mercado (65.5%).

El ingreso extraordinario descrito ha permitido al Banco
registrar un volumen importante de reservas sin que el
resultado neto se vea sensibilizado. En ese contexto, la
proporcion que las provisiones y gastos operativos absor-
ben de la utilidad financiera se incrementa de 83.8% a
85.7% (78% del mercado). En términos de eficiencia, se
observa una mejora en la relacion que pasa de 70% a 67%,
sin embargo dicho indice atn refleja los esfuerzos que en
reduccion de gastos y ampliacion de margenes financieros
debe continuar impulsando el Banco. A la misma fecha, el
sector bancario refleja una relacion del 51%.

Por otra parte, la rentabilidad patrimonial mejora de 5.2%
a 7.4% mientras que la relacion utilidad neta / ingresos se
ubica en 9% (15.7% del sector bancario).

La mejora en calidad de activos, la tendencia al alza en
cartera, el fortalecimiento del capital, el mejor nivel de
eficiencia y la mayor rentabilidad son aspectos valorados y
ponderados en la calificacion de riesgo de Banco Hipoteca-
rio. Reducir la creciente concentracion individual de depo-
sitantes, mantener la tendencia de mejora en los niveles de
cobertura sobre vencidos, en los indicadores de eficiencia y
rentabilidad, ampliar los flujos de intermediacion asi como
revertir la tendencia de la relacion utilidad financiera a
ingresos siguen siendo los principales retos para la entidad.

2. Moderados indices de eficiencia administrativa y rentabilidad (con tendencia a la mejora)

3. Concentracion individual de depositantes (con estabilidad)

Oportunidades

1.  Mejora del calce de plazos entre los activos y pasivos en funcion a la potencial emision de valores

2. Implementacion del Proyecto de Rentabilidad

3. Expansion en el segmento PYME (no atendido en su totalidad por el sistema financiero)
4. Diversificacion de fondeo producto de las modificaciones al Decreto 537

Amenazas
1. Entrada de nuevos participantes a la industria.
2. Desempeiio de la economia



ANTECEDENTES GENERALES

El Banco esta constituido de conformidad con las Leyes de
la Republica de El Salvador y su objeto es dedicarse de
manera habitual a la actividad bancaria comercial. El Ban-
co esta regulado por las disposiciones aplicables a las ins-
tituciones del sistema financiero y demas leyes de aplica-
cién general, incluyendo lo relativo a los acuerdos e ins-
tructivos emitidos por el Banco Central de Reserva y la
Superintendencia del Sistema Financiero. La estructura
accionaria muestra que el 96.67% corresponde al Fondo de
Saneamiento y Fortalecimiento Financiero (entidad del
Estado) y el resto a asociaciones y pequefios inversionis-
tas. La Junta Directiva de Banco Hipotecario se encuentra
integrada por:

José Roberto Navarro Escobar
Francisco Amadeo Herrera
Pedro Enrique Suarez

José Daniel R. Castellanos
Amir Salvador Alabi Mendoza
Rubén Ovidio Beltran Mundo
José Alvaro Alegria

Carlos Ernesto Magafia Romero
Pierre Raymundo Safie Hanania
Luis Felipe Lemus Magafia
José Mauricio Santamaria

Director Presidente:
Director Vicepresidente:
Director Secretario:
Director Propietario:
Director Propietario:
Director Suplente:
Director Suplente:
Director Suplente:
Director Suplente:
Director Suplente:
Asesor Juridico:

CARACTERISTICAS DE LA EMISION

Denominaciéon: CIBHUNO (CIBH1)
Monto: US$20,000,000

Redencion: El Banco no podra redimir anticipadamente a
las fechas de vencimiento establecidas ni obligarse a dar
liquidez a los valores bajo cualquier modalidad, directa-
mente o a través de una subsidiaria o empresa relacionada.

Plazo: La emision de Certificados de Inversion representa-
dos por anotaciones electronicas de valores en cuenta,
tendra un plazo de cinco afios, contados a partir de la fe-
cha de su colocacion.

Forma y Lugar de Pago: El capital sera pagado parcial-
mente por CINCO MILLONES DE DOLARES DE LOS
ESTADOS UNIDOS DE AMERICA el 21 de junio de 2010,
treinta y tres dias posteriores al vencimiento de los bonos
de la reforma agraria del Instituto Salvadorefio de Trans-
formacion Agraria (ISTA), y QUINCE MILLONES DE
DOLARES DE LOS ESTADOS UNIDOS DE AMERICA al
vencimiento del plazo, y los intereses se pagaran trimes-
tralmente. En caso que a la fecha establecida para el pago
de los CINCO MILLONES DE DOLARES no se haya reali-
zado el pago de los Bonos de la Reforma Agraria del ISTA
por parte de Banco Central de Reserva, Banco Hipotecario
de El Salvador, S.A. se compromete a pagar la cantidad
mencionada en la fecha ya establecida.

Garantia:

A. Cartera de préstamos hipotecarios. En el momento de
ser emitidos cada uno de los tramos de los Certificados de
Inversion representados por anotaciones electronicas en
cuenta, estos quedaran garantizados con cartera de présta-

mos hipotecarios calificados como categoria “A” a favor
del Banco con un plazo de vencimiento mayor o igual a la
caducidad de la emision. Cada tramo que conforme los
certificados de inversion serdn garantizados con cartera de
préstamos hipotecarios; los préstamos que conformen la
cartera tendran las caracteristicas siguientes:

1. Calificados con categoria “A”;

Por un plazo de vencimiento igual o mayor a la
caducidad de la emision;

3. Desde la fecha de emision hasta el 20 de Junio de
2010 por un monto del 125% del monto com-
prendido en el tramo a negociar; y a partir del 21
de junio de 2010 hasta el vencimiento, por un
monto del 142% del monto comprendido en el
tramo a negociar;

4. Los prestamos hipotecarios que garantizan la
emision a un plazo de vencimiento igual o mayor
a la caducidad de la emision, se encuentran ins-
critos a favor del banco en los Registros de la
Propiedad Raiz e Hipotecas;

5. La garantia permanecera vigente por el plazo de
la emision o hasta su completa cancelacion;

6. El Banco se obliga a mantener en todo momento
una garantia de al menos el 125% de la cobertura
del monto vigente de la emision y sustituir los
préstamos que no cumplan con la clasificacion de
categoria “A”,

7. En caso de cancelacion o vencimiento de présta-
mos o de la hipoteca o deterioro en la clasifica-
cion de riesgo, el Banco debera sustituir por otro
u otros de caracteristicas analogas al resto de la
garantia;

8. En caso de que el Banco no pueda hacer la susti-
tucion de préstamos antes mencionadas, se com-
promete a constituir a mas tardar dentro de los
cinco dias habiles siguientes, una garantia adi-
cional de igual o de mayor valor y calidad a la
ofrecida, conforme a la normativa que esté vi-
gente, la que se debera mantener hasta que se
proceda a la sustitucion de la garantia en condi-
ciones ordinarias;

9. Los préstamos con garantia hipotecaria seran de-
tallados en listado anexo a la certificacion expe-
dida por el auditor externo del banco,

10. Los préstamos podran contar con hasta 30 dias
mora, siempre y cuando su categoria actual siga
siendo “A” de acuerdo a lo establecido en la
normativa para calificar activos de riesgo de las
instituciones financieras, emitida por la Superin-
tendencia del Sistema Financiero;

B. Bonos de la Reforma Agraria del Instituto Salvadore-
fio de Transformacion Agraria (ISTA)

Hasta por un monto de CUATRO MILLONES
QUINIENTOS MIL DOLARES DE LOS ESTADOS
UNIDOS DE AMERICA con fecha de vencimiento 19 de
mayo de 2010, serie “C”, mediante prenda otorgada por
Banco Hipotecario de El Salvador, S.A. a favor de los
tenedores legitimos de los certificados de inversion. Los
bonos deberan ser depositados para su custodia y adminis-
tracion en la Central de Depdsito de Valores, S.A. de C.V.
(CEDEVAL) quien debera administrar el cobro de cupo-




nes, y el capital pagado por anticipado de dichos Bonos, en
los casos que aplique; si este es el caso, CEDEVAL tendra
a su cargo la custodia y administracion de los valores que
se den en prenda en caso que los bonos ISTA sean redimi-
dos anticipadamente, y se deba constituir una nueva garan-
tia sobre otros valores. Una vez llegada la fecha de venci-
miento de los Bonos ISTA el pago que realice Banco Cen-
tral de Reserva sobre dichos bonos, se hara a CEDEVAL y
sera utilizado, conjuntamente con QUINIENTOS MIL
DOLARES DE LOS ESTADOS UNIDOS DE AMERICA
que el Banco Hipotecario aportara en efectivo a
CEDEVAL un dia habil antes de la fecha de pago del 21
de junio de 2010, para amortizar capital por CINCO
MILLONES DE DOLARES DE LOS ESTADOS UNIDOS
DE AMERICA de los certificados de inversion CIBHUNO
en circulacion el veinte de junio de dos mil diez, pagando
a prorrata a cada inversionista el equivalente al veinticinco
por ciento de su inversion. Si por cualquier motivo el
monto vigente en circulacion fuese menor a VIENTE
MILLONES DE DOLARES DE LOS ESTADOS UNIDOS
DE AMERICA, CEDEVAL debera entregar al Banco Hipo-
tecario cualquier excedente resultante luego del pago pro-
rrata a cada inversionista ocasionado por el vencimiento de
los bonos ISTA.

En caso se de un pago anticipado de los bonos de la refor-
ma agraria ISTA ocasionado por sorteo, el Banco estard
obligado a sustituir ese monto por titulos valores, bonos,
papel comercial de iguales o mejores condiciones de valor
nominal, plazo, liquidez, y riesgo de crédito, y deberan ser
restringidos por la CEDEVAL, S.A. de C.V. Dichos valo-
res deberan ser de oferta publica en el mercado de valores
salvadorefio. La calificacion de riesgo de dichos valores
candidatos a sustituir a los bonos ISTA en caso de sorteo,
no debera ser menor a AAA (escala de calificacion de
riesgo de El Salvador) o su equivalente en escala de califi-
cacion de riesgo internacional. La garantia estard consti-
tuida por el capital de dichos valores, y no forman parte de
la garantia, los intereses que estos generen. También podra
sustituirse la presente garantia con depdsitos a plazo. Se
hace constar ademas, que el monto total por el cual se ha
constituido esta prenda, corresponde al valor nominal de
los Bonos emitidos por el ISTA. Esta garantia permanece-
ra vigente hasta el vencimiento de los bonos ISTA.

C. Bonos de la Reforma Agraria del Instituto Salvadore-
fio de Transformacion Agraria (ISTA)

Hasta por un monto de QUINIENTOS MIL DOLARES DE
LOS ESTADOS UNIDOS DE AMERICA con fecha de ven-
cimiento 19 de mayo de 2017, serie “C”, mediante prenda
otorgada por Banco Hipotecario de El Salvador, S.A. a
favor de los tenedores legitimos de los certificados de in-
version. Los bonos deberan ser depositados para su custo-
dia y administracion en la Central de Deposito de Valores,
S.A. de C.V. (CEDEVAL) quien deberd administrar el
cobro de cupones, y el capital pagado por anticipado de
dichos Bonos, en los casos que aplique; si este es el caso,
CEDEVAL tendra a su cargo la custodia y administracion
de los valores que se den en prenda en caso que los bonos
ISTA sean redimidos anticipadamente, y se deba constituir
una nueva garantia sobre otros valores. En caso se de un
pago anticipado de los bonos de la reforma agraria ISTA
ocasionado por sorteo antes del 21 de junio de 2010, el
Banco estara obligado a sustituir ese monto por titulos
valores, bonos, papel comercial de iguales o mejores con-

diciones de valor nominal, plazo, liquidez, y riesgo de
crédito, y deberan ser restringidos por la CEDEVAL, S.A.
de C.V. Dichos valores deberan ser de oferta publica en el
mercado de valores salvadorefio. La calificacion de riesgo
de dichos valores candidatos a sustituir a los bonos ISTA
en caso de sorteo, no deberd ser menor a AAA (escala de
calificacion de riesgo de El Salvador) o su equivalente en
escala de calificacion de riesgo internacional. La garantia
estara constituida por el capital de dichos valores, y no
forman parte de la garantia, los intereses que estos gene-
ren. Esta garantia permanecera vigente hasta el vencimien-
to de la emision. También podrd sustituirse la presente
garantia con depositos a plazo. Se hace constar ademas,
que el monto total por el cual se ha constituido esta pren-
da, corresponde al valor nominal de los Bonos emitidos
por el ISTA.

D. Carta de crédito Stand By

En el momento de ser emitidos, cada uno de los tramos de
los Certificados de Inversion, quedaran garantizados ade-
mas con carta de crédito stand by otorgada por Dresdner
Bank AG, Frankfurt, Alemania, Theodor Heuss
CINCUENTA / D-SEIS CERO TRES CERO UNO, Frank-
furt am Main, a favor de CEDEVAL, S.A. de C.V,, en su
calidad de agente de pago de la emision. Cada tramo a
colocar sera garantizado por la carta de crédito en los si-
guientes términos; desde la fecha de emision hasta el 20 de
junio de 2010, por un monto del 25% del monto compren-
dido en el tramo a negociar; y a partir del 21 de junio de
2010 hasta el vencimiento, por un monto del 33.33% del
monto comprendido en el tramo a negociar. Para el otor-
gamiento de la carta de crédito, Banco Hipotecario de El
Salvador, S.A. ha constituido previamente a favor de
Dresdner Bank, un depdsito a plazo fijo por el monto de
CINCO MILLONES DE DOLARES DE LOS ESTADOS
UNIDOS DE AMERICA, como contragarantia. La carta de
crédito se cobrard en el momento en que Dresdner Bank,
reciba mediante fax con clave de parte de CEDEVAL, S.A.
de C.V., una carta de cobro informando que Banco Hipo-
tecario de El Salvador, S.A. ha incumplido con alguno de
los pagos de capital o intereses de la emision. Dresdner
Bank AG pagara a CEDEVAL, S.A. de C.V., la cantidad
detallada en la carta de cobro, sin que en ningiin momento
pueda excepcionarse del pago. El total de lo pagado por
Dresdner Bank, no podra ser en ningun caso mayor a
CINCO MILLONES DE DOLARES DE LOS ESTADOS
UNIDOS DE AMERICA. Después de realizado el pago,
CEDEVAL, S.A. de C.V., emitira a Banco Hipotecario de
El Salvador, S.A. y a la Superintendencia de Valores una
constancia del pago recibido y efectuado a los participan-
tes directos, de acuerdo a los saldos administrados por la
depositaria (CEDEVAL, S.A. de C.V.). En caso de incum-
plimiento de pago de la carta de crédito por parte de
Dresdner Bank AG, los inversionistas deberan contratar un
abogado autorizado para ejercer en la Republica Federal
de Alemania, y se seguird el procedimiento judicial co-
rrespondiente segun las leyes de ese pais. CEDEVAL en-
tregara a los inversionistas que representen el porcentaje
del monto del tramo colocado y que no se ha pagado, la
carta de crédito que ampara dicho tramo y los autorizara
para ejercer la accion en la Republica Federal de Alema-
nia.




Destino: Los fondos que se obtengan por la negociacion de
esta emision serdn invertidos por el Banco para financiar
operaciones activas a mediano y largo plazo.

Tasa: El Banco pagard intereses sobre ¢l saldo de las ano-
taciones en cuenta de cada titular, durante todo el periodo
de vigencia de la emision, que se calcularan con base en el
afio calendario. Se utilizara como tasa base, la tasa de inte-
rés basica pasiva promedio ponderada para los depositos a
plazo del sistema financiero a 180 dias plazo (TIBP) publi-
cada por el Banco Central de Reserva la semana anterior a
efectuarse la negociacion. A esta tasa base se le sumara
una sobretasa que no sera menor a 0.50% anual y que se
determinara previo a la negociacion.

Asimismo, se podra utilizar como tasa base para el calculo
la Tasa London Interbank Offered Rate, LIBOR, a seis
meses plazo publicada por Barclay’s Bank o Citibank o la
British Bankers Association, la semana anterior a la nego-
ciacion, y a esta tasa se le sumara una sobre tasa que no
serd menor de 0.50% anual y se determinara previo a la
negociacion. La tasa de interés a pagar podra ser fija o
variable a opcioén del emisor y se determinara antes de
cada negociacion manteniéndose vigente durante el plazo
de cada tramo. En caso que sea variable, la tasa de interés
serd reajustada semestralmente bajo las mismas condicio-
nes indicadas para la determinacion inicial de la tasa de
interés.

ANALISIS DE RIESGO

Activos y Calidad de Activos

Los activos registran un incremento interanual del 26%,
equivalente a US$76 millones, valorandose la continua
expansion del crédito como principal activo productivo.
En términos relativos, dicha expansion resulta ser mayor a
la registrada en el periodo interanual junio 2006 — junio
2007 (6%) en el que no se observaba una dindmica de
expansion como la mostrada actualmente en el segmento
de mercado objetivo del Banco (PYMES). De continuar
con elevadas tasas de crecimiento, los recursos de capital
podrian en el mediano plazo verse sensibilizados ante lo
cual es procedente generar un volumen importante de uti-
lidades que complementen los aportes en efectivo al capi-
tal social.

En cuanto a la gestion de los activos de riesgo, Banco Hi-
potecario registra una tendencia decreciente en el indice de
mora en los ultimos trimestres, ubicandose al cierre de
junio 2008 en 1.77% (2.33% en junio 2007). Si bien se
observa un incremento de US$303 mil en créditos vencidos
durante el primer semestre del afio, la notable expansion de
cartera diluye el deterioro descrito. Vale sefialar que el
sector bancario registra un indice de mora del 2.36% al
cierre de junio 2008.

Por otra parte, las reservas actuales de US$4.8 millones
favorecen una mejor cobertura de reservas (107%) respecto
del promedio observado en trimestres previos, sin embargo
resulta ser menor al indice del sector al cierre del primer
semestre de 2008 (113.7%). De considerar la cartera rees-
tructurada la relacion disminuye a 47.5%.

En el primer semestre del aflo, se han constituido reservas
de US$1.3 millones (US$773 mil en similar periodo de
2007). Mientras que se mantienen reservas voluntarias de
USS$1.9 millones. Equilibrium es de la opinion que los es-
fuerzos de Banco Hipotecario en relacion a la gestion de
los activos de riesgo deben continuar orientados a mante-
ner una relacion de cobertura minima del 100% respecto de
los créditos vencidos en un contexto en que el desempefio
de algunas variables econdémicas (inflacion) podria tener
cierta incidencia en la calidad del crédito.

En otro aspecto, el nivel de activos inmovilizados es mini-
mo (0.72%) y refleja el bajo impacto de la cartera vencida
y de los bienes recibidos en pago en el patrimonio del Ban-
co. Sin embargo, se destaca la proporcion que representan
los activos fijos respecto de los fondos de capital al 30 de
junio de 2008 (33.6%) frente al promedio del mercado
(20.3%). En términos de estructura por categoria de riesgo,
se observa un desplazamiento positivo hacia categorias A y
B respecto de junio 2007 (6.5% versus 4.8% en junio
2008) mientras que el sector bancario refleja una participa-
cién de 6.6%.

Por otra parte, la concentracion individual de deudores es
baja en virtud a la participacion de los mayores 20 en el
portafolio total clasificandose principalmente en categoria
de riesgo Al.

Gestion de Negocios

Respecto de junio 2007, la cartera registra un incremento
del 30% equivalente a una variacion en términos absolutos
de US$58.2 millones proveniente de la dindmica de ex-
pansion en los sectores comercio, servicios, transporte y
agropecuario. Los destinos de banca de personas (vivienda
y consumo) no registran incrementos relevantes en el in-
teranual, creciendo de manera conjunta en US$6.8 millo-
nes.

De comparar con el desempefio en el primer semestre de
2007, la cartera crece a un mayor ritmo en el presente afio
(US$27.4 millones versus US$18 millones). En términos
relativos, Banco Hipotecario crece a un mayor ritmo en
cartera en el ultimo afio respecto del promedio del sector
bancario (9.6%).

Un notable ciclo de crecimiento en el sector comercio ha
llevado a incrementar su participacion en la estructura de
balance, ubicandose como el principal componente del
portafolio (19%), desplazando al sector vivienda que hasta
hace un aflo participaba con el 19.7%.

La evolucion de la economia en conjunto con el ambiente
competitivo son aspectos a considerar en el desempefio del
crédito en el corto plazo. De igual manera debe evaluarse
la coyuntura de un afio preelectoral que pudiera frenar las
expectativas de inversion con el probable efecto en la de-
manda crediticia (condicién que hasta el momento no ha
incidido en gran medida en el desempefio de la cartera).

En cuanto a FICAFE, Banco Hipotecario ha trasladado
créditos relacionados al sector cafetalero por US$18.6
millones. Al cierre de junio 2008, el saldo de la cartera
administrada por el fideicomiso es de US$15.9 millones y



el saldo de los certificados fiduciarios de participacion
amortizables es de US$14.2 millones Es importante des-
tacar que en agosto del afio anterior entrd en vigencia el
Programa de Ventas de Servicios Ambientales que reduce
en 30% el saldo de la cuota de la deuda de los caficultores
que se encuentren al dia y que se inscriban a dicho pro-
grama. Se estima que la reserva obligatoria del 2.5% anual
sobre el saldo de la deuda FICAFE, al irse acumulando
permitird compensar la pérdida potencial de la cartera
transferida.

Solvencia y Liquidez

Banco Hipotecario presenta una relacion de fondo patri-
monial a activos ponderados del 13.2% (13.6% al cierre de
junio 2007) sobre la base de un requerimiento minimo del
12% establecido en la Ley de Bancos. El excedente de
US$3.2 millones otorga una capacidad de crecimiento
estimada de US$26.7 millones. A pesar del incremento al
capital social, la relacién patrimonio / activos disminuye
de 10.2% a 9.8% producto de la expansién en activos,
mientras que el sector presenta una relacion del 11.3%.

En cuanto a la administracion de la liquidez, el cumpli-
miento al requerimiento prudencial ha estado por arriba
del 100%. En términos de estructura, el efectivo reduce su
participacion en la estructura de balance en el tltimo tri-
mestre, pasando de 12% a 10%, mientras que el sector
bancario registra una relacion del 13%. La cobertura que
otorga el efectivo en relacion a los depositos a la vista y
depositos totales se ubica en 0.39 veces y 0.15 veces res-
pectivamente (0.39 y 0.19 del sector respectivamente).
Vale sefialar que la Superintendencia del Sistema Finan-
ciero ha establecido medidas contingenciales de liquidez
para la banca ante la coyuntura del evento electoral del
proximo afo. Dichas medidas incluyen un requerimiento
adicional a la reserva del 3% por el periodo de 1 afio.

En cuanto a la composicion del portafolio de inversiones,
destaca que el 41% corresponde a valores que forman par-
te de la reserva de liquidez. Al 30 de junio de 2008, Banco
Hipotecario registra inversiones en papel comercial emiti-
do por AIG Funding Inc. por un monto de US$2.5 millo-
nes y que son custodiados por UBS International. Al 31 de
agosto de 2008, dichas inversiones suman $1.0 millon.

El analisis de la brecha de liquidez determina excedentes
en el rango de 0-30 dias desmejorando en los subsiguien-
tes plazos (31-60 dias, 61-90 dias, 91-180 dias, 181-360
dias) mientras que se hace positiva a mas de un afio plazo.
De considerar adicionalmente los excedentes de cada tra-
mo, las brechas resultan positivas hasta 180 dias.

Fondeo

Banco Hipotecario presenta una estructura de pasivos fi-
nancieros fundamentada en depositos, préstamos del Banco
Multisectorial de Inversiones (BMI) y obligaciones con
bancos del exterior. El andlisis interanual muestra que los
depositos han sido la fuente de fondos que ha mostrado un
mayor dinamismo, registrando un incremento del 26%
(USS$ 51.1 millones) proveniente principalmente de opera-
ciones a plazo. Sobre su estructura, el 60% (52% en junio
2007) se integra por cuenta a plazo que representa un re-

curso de mayor costo para el Banco, mientras que el sector
bancario presenta una relacién del 50%. El seguimiento a
iniciativas para impulsar el crecimiento organico de opera-
ciones a la vista favorecera una estructura de captacion mas
equilibrada y un menor costo financiero para el Banco.

Por otra parte, las lineas con corresponsales reflejan una
tendencia decreciente en los ultimos trimestres. En el pre-
sente afio, se observa una disminucion de US$4.9 millones
frente al incremento de US$4.7 millones en similar perio-
do de 2007. Los recursos del BMI siguen representando
una parte importante del fondeo para el Banco, reflejando
en el interanual un incremento de US$11 millones.

Finalmente, es de sefalar la tendencia creciente en la con-
centracion individual de depositos y su potencial presion
sobre la liquidez inmediata del Banco al representar los
mayores diez el 26% de las captaciones totales frente al
19.5% en junio 2007. No obstante su estabilidad, se estima
relevante que la entidad avance en reducir dicha concen-
tracion.

Analisis de Resultados

En el interanual, los ingresos registran un incremento de
US$2.4 millones, valorandose la menor contribucién de
los intereses de inversiones y depdsitos. El moderado ren-
dimiento del portafolio se explica por evolucion que mos-
traron hasta hace poco las tasas internacionales de referen-
cia. Al respecto, el rendimiento promedio de las inversio-
nes al cierre de junio 2008 se ubica en 4.2% (5.2% en ju-
nio 2007). Por otra parte, si bien la cartera registra una
menor rentabilidad promedio respecto de junio 2007 (10%
versus 11%) el crecimiento en el crédito ha favorecido un
mayor flujo de intereses en el interanual (US$2.5 millo-
nes) valorandose de igual manera el aporte de las comisio-
nes de préstamos.

En términos de costos, la ampliacion de la base de depdsi-
tos y su mayor costo promedio ha llevado al registro de un
mayor gasto por intereses respecto del afio previo. En vir-
tud a la mayor proporcion en que crecen los ingresos res-
pecto de los costos, la utilidad financiera registra un in-
cremento interanual de US$1.2 millones mientras que el
margen financiero disminuye de 63% a 60%, comparando-
se desfavorablemente con el promedio del mercado
(65.5%).

El ingreso extraordinario proveniente de la reorganizacion
de VISA y el aporte de otros ingresos no operacionales ha
permitido al Banco registrar un volumen importante de
reservas sin que el resultado neto se vea sensibilizado. En
ese contexto, la proporcion que las provisiones y gastos
operativos absorben de la utilidad financiera se incrementa
de 83.8% a 85.7% (78% del mercado). En términos de
eficiencia, se observa una mejora en la relacion que pasa
de 70% a 67%, sin embargo dicho indice ain refleja los
esfuerzos que en la reduccion de gastos y ampliacion de
margenes financieros debe continuar impulsando el Banco.
El incremento interanual en los ingresos de intermediacion
en conjunto con el aporte de los otros ingresos no opera-
cionales (ingresos extraordinarios provenientes de la rees-
tructuracion de VISA a nivel internacional por US$450



mil y otros ingresos) ha conllevado a un incremento en la ubica en 9% (15.7% del sector bancario).
utilidad neta de US$367 mil, equivalente al 40.4%. En ese
contexto, la rentabilidad patrimonial mejora de 5.2% a
7.4% mientras que la relacion utilidad neta / ingresos se



BANCO HIPOTECARIO S.A.
BALANCE GENERAL
(MILES DE DOLARES)

DIC.05 % DIC.06 % JUN.07 % DIC.07 % JUN.08 %
ACTIVOS
Caja Bancos 30,947 | 11%| 29,499 | 11%| 29,507 | 10%| 33,581 ] 10%| 38,127 | 10%
Inversiones Financieras 69,616 | 26%| 57,905| 21%| 57,478 20%| 61,061 | 19%| 66,107 | 18%

Reportos y otras operaciones bursatiles 3,500 1% - 0% - 0% - 0% - 0%

Valores negociables 34,702 | 13%| 30,231 | 11%| 32,627 | 11%| 37,544 | 11%| 39,935| 11%

Valores no negociables 31,414 | 12%| 27,674 | 10%| 24,851 9%| 23,517 7%| 26,172 7%
Préstamos Brutos 157,998 | 58%]| 175,594 | 64%] 193,595 | 66%| 224,376 | 68%| 251,745 | 68%

Vigentes 150,135 | 55%| 166,850 | 61%| 182,301 | 63%| 210,626 | 64%| 241,729 | 66%

Refinanciados 4,850 2% 4,336 2% 6,777 2% 9,608 3% 5,571 2%

Vencidos 3,013 1% 4,408 2% 4,517 2% 4,142 1% 4,445 1%
Menos:

Reserva de saneamiento 1,849 1% 3,026 1% 3,441 1% 3,838 1% 4,756 1%
Préstamos Netos de reservas 156,149 | 57%| 172,568 | 63%| 190,154 | 65%| 220,538 | 67%| 246,989 | 67%
Bienes recibidos en pago, neto de provision 449 0% 710 0% 479 0% 473 0% 569 0%
Inversiones accionarias 114 0% 114 0% 114 0% 114 0% 312 0%
Activo fijo neto 11,856 4%| 11,732 4% 11,912 4%| 12,145 4%| 12,050 3%
Otros activos 3,126 1% 2,718 1% 1,956 1% 1,643 0% 3,405 1%
TOTAL ACTIVOS 272,257 | 100%| 275,246 | 100%| 291,600 | 100%| 329,555 | 100%| 367,559 | 100%
PASIVOS
Depositos
Corriente 35,616 | 13%| 27,307 | 10%| 34,005] 12%| 31,166 9%| 33,448 9%
Ahorro 64,492 | 24%| 60,034 | 22%| 59,384 | 20%| 60,520 | 18%| 65,129 | 18%

Depésitos a la vista 100,108 | 37%| 87,341 | 32%| 93,389 | 32%| 91,686 | 28%| 98,577 | 27%
A plazo 101,404 | 37%| 103,340 | 38%| 103,206 | 35%| 126,443 | 38%| 149,150 | 41%

Depésitos a plazo 101,404 | 37%] 103,340 | 38%]| 103,206 | 35%| 126,443 | 38%| 149,150 | 41%
Total de depdsitos 201,512 | 74%| 190,681 | 69%| 196,595 | 67%| 218,129 | 66%| 247,727 | 67%
Banco Multis. de Inversiones 25,650 9%| 31,399 | 11%| 34,664 | 12%| 40,504 | 12%| 45650 | 12%
Bancos Extranjeros 9,108 3%| 16,031 6%| 20,761 7%| 23,968 7% 19,048 5%
Titulos de emisién propia 8 0% - 0% - 0% - 0% - 0%
Otros pasivos de intermediacion 1,680 1% 1,335 0% 2,481 1% 1,742 1% 3,457 1%
Reportos y otras obligaciones bursatiles - 0% - 0% 233 0% 6,938 2% 7,903 2%
Otros pasivos 6,846 3% 7,010 3% 7,168 2% 7,411 2% 7,884 2%
TOTAL PASIVO 244,804 | 90%| 246,456 | 90%| 261,902 | 90%| 298,692 | 91%| 331,669 | 90%
Interes Minoritario - - - - - -
PATRIMONIO NETO
Capital Social 14,514 5%| 14,514 5%| 14,514 5%| 14,514 4%| 18,266 5%
Reservas de Capital, result. Acum. 12,939 5% 14,276 5% 15,184 5% 16,349 5% 17,624 5%
TOTAL PATRIMONIO NETO 27,453 | 10%| 28,790 | 10%| 29,698 | 10%| 30,863 9%| 35,890 | 10%
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO 272,257 | 100%]| 275,246 | 100%| 291,600 | 100%| 329,555 | 100%| 367,559 | 100%




BANCO HIPOTECARIO S.A.
ESTADO DE RESULTADOS
(MILES DE DOLARES)

DIC.05 % DIC.06 % JUN.O7 % DIC.07 % JUN.08 %
lIngresos de Operacion 20,429 | 100%| 21,494 | 100%| 11,692 | 100%| 25,070 | 100%| 14,061 | 100%
Intereses de préstamos 12,440 | 61%| 14,559 | 68% 8,080 | 69%| 17,579 | 70%| 10,618 | 76%
Comisiones y otros ingresos de préstamos 2,889 | 14% 1,674 8% 1,051 9% 2,261 9% 1,226 9%
Intereses y otros ingresos de inversiones 2,712 | 13% 2,981 14% 1,479 | 13% 2,976 | 12% 1,204 9%
Reportos u operaciones bursatiles 95 0% 22 0% 5 0% 11 0% 17 0%
Intereses sobre depositos 720 4% 1,133 5% 589 5% 1,129 5% 338 2%
Utilidad en venta de Titulos valores 575 3% 104 0% 15 0% 99 0% 65 0%
Operaciones en M.E. 85 0% 4 0% 1 0% 3 0% 3 0%
Otros servicios y contingencias 913 4% 1,017 5% 472 4% 1,012 4% 590 4%
Costos de Operacion 7,169 | 35% 7,774 | 36% 4,370 | 37% 9,570 | 38% 5,577 | 40%
Intereses y otros costos de depdsitos 3,830 | 19% 4,625 | 22% 2,393 | 20% 5,333 | 21% 3,261 | 23%
Intereses sobre préstamos 1,652 8% 2,139 | 10% 1,454 | 12% 3,155 | 13% 1,709 | 12%
Pérdida por venta de Titulos Valores 568 3% 124 1% 15 0% 67 0% 34 0%
Otros servicios y contingencias 1,219 6% 886 4% 508 4% 1,015 4% 573 4%
UTILIDAD FINANCIERA 13,260 | 65%| 13,720 [ 64% 7,322 [ 63%| 15,500 [ 62% 8,484 [ 60%
GASTOS OPERATIVOS 11,445 | 56%| 12,101 [ 56% 6,133 [ 52%| 12,984 | 52% 7,267 [ 52%
Personal 5,692 | 28% 5,996 | 28% 2,980 | 25% 6,143 | 25% 3,385 | 24%
Generales 3,126 | 15% 3,248 | 15% 1,535 | 13% 3,306 | 13% 1,737 | 12%
Depreciacion y amortizacion 1,242 6% 1,115 5% 621 5% 1,266 5% 577 4%
Reservas de saneamiento 1,385 7% 1,742 8% 997 9% 2,269 9% 1,568 | 11%
UTILIDAD DE OPERACION 1,815 9% 1,619 8% 1,189 | 10% 2,516 | 10% 1,217 9%
Otros Ingresos y Gastos no operacionales 973 5% 125 1% (4)] 0% 194 1% 718 5%
UTILIDAD (PERDIDA) ANTES DE IMP. 2,788 | 14% 1,744 8% 1,185 | 10% 2,710 | 11% 1,935 | 14%
Impuesto sobre la renta 558 3% 431 2% 277 2% 642 3% 660 5%
UTILIDAD (PERDIDA) NETA 2,230 | 11% 1,313 6% 908 8% 2,068 8% 1,275 9%




BANCO HIPOTECARIO S.A. DIC.05 DIC.06 JUN.O07 DIC.07 JUN.08
Capital
Pasivo / Patrimonio 8.92 8.56 8.82 9.68 9.24
Pasivo / Activo 0.90 0.90 0.90 0.91 0.90
Patrimonio / Préstamos Brutos 17% 16% 15% 14% 14%
Patrimonio / Préstamos Vencidos 911% 653% 657% 745% 807%
Vencidos / Patrimonio y Reserva Saneamiento 10.3% 13.9% 13.6% 11.9% 10.9%
Patrimonio / Activos 10.1% 10.5% 10.2% 9.4% 9.8%
Activos fijos / Patrimonio 43.19% 40.75% 40.11% 39.35% 33.57%
Liquidez
Caja +Reportos+ Val. Negociables/ Dep. a la vis] 0.69 0.68 0.67 0.78 0.79
Caja +Reportos+ Val. Negociables/ Depdsitos 0.34 0.31 0.32 0.33 0.32
Caja + Reportos+ Val. Negociables/ Activo 0.25 0.22 0.21 0.22 0.21
Préstamos netos / Depdsitos 7% 91% 97% 101% 100%
Rentabilidad
ROAE 8.47% 4.67% 5.24% 6.93% 7.43%
ROAA 0.82% 0.48% 0.53% 0.68% 0.74%
Margen Financiero Neto 64.9% 63.8% 62.6% 61.8% 60.3%
Utilidad neta /ingresos financieros 10.9% 6.1% 7.8% 8.2% 9.1%
Gastos Operativos / Total Activos 3.70% 3.76% 3.52% 3.25% 3.10%
Componente extraordinario en Utilidades 43.6% 9.5% -0.4% 9.4% 56.3%
Rendimiento 7.87% 8.29% 8.35% 7.83% 8.44%
Costo 1.90% 2.43% 2.43% 2.44% 2.63%
Margen 5.97% 5.87% 5.91% 5.39% 5.80%
Gastos Op. y Reservas / Utilidad Financiera 86.3% 88.2% 83.8% 83.8% 85.7%
Eficiencia 75.9% 75.5% 70.1% 69.1% 67.2%
Calidad de Activos
Morosidad 1.91% 2.51% 2.33% 1.85% 1.77%
Reservas / Préstamos Vencidos 61.37% 68.65% 76.18% 92.66% 107.00%
Préstamos Brutos / Activos 58.03% 63.80% 66.39% 68.08% 68.49%
Activos inmovilizados 5.88% 7.27% 5.24% 2.52% 0.72%
Vencidos+Reestructurados / Préstamos brutos 4.98% 4.98% 5.83% 6.13% 3.98%
Reservas / Vencidos+Reestructurados 23.52% 34.61% 30.47% 27.91% 47.48%
Otros Indicadores
Ingresos de intermediacion 16,447 18,777 10,163 21,783 12,225
Costos de Intermediacion 5,950 6,888 3,862 8,555 5,004
Utilidad proveniente de actiividades de Interm. 10,497 11,889 6,301 13,228 7,221

ROAA (Return On Average Assets) = Utilidad neta 12 meses / {(Activo , + Activo ;) / 2}

ROAE (Return On Average Equity) = Utilidad neta 12 meses / {(Patrimonio , + Patrimonio ;) / 2}
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