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NOTAS IMPORTANTES PARA EL INVERSIONISTA

“‘Sefior inversionista, es su deber y derecho conocer el contenido del Prospecto antes de
tomar la decision de invertir, este le brinda informacion sobre la emision, la informacion
relevante relativa al emisor, asi como los riesgos asociados tanto a la emision como af
emisor. La informacién estipulada en el prospecto es de caracter vinculante para la
empresa, 10 que significa que esta seré responsable legalmente por la informacion que
se consigne en el prospecto.

Consufte los comunicados de hechos relevantes que realiza el emisor sobre los
acontecimientos que pueden incidir en el desempefio de la empresa y los informes
financieros periodicos. Complemente su anélisis con la clasificacion de riesgo
actualizada por las empresas clasificadoras de riesgo.

El comportamiento y desempefio de las empresas emisoras a fravés del tiempo no
asequran su solvencia y liquidez futuras. La inversion que realice sera tinicamente por
su cuenta y riesgo. La Superintendencia General de Valores no emite criterio sobre la
veracidad, exactitud o suficiencia de la informacién contenida en este prospecto.

La Superintendencia General de Valores y quienes intervienen en el proceso de
intermediacién bursatil, no asumen responsabilidad sobre la situacion financiera de la
empresa emisora”,
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Cuadro resumen de los programas de emisiones

PARTE No. 1

Grupo Mutual Alajuela - La Vivienda de Ahorro y Préstamo
PROGRAMA DE EMISIONES DE CONTRATOS DE PARTICIPACION HIPOTECARIA CON GARANTIA GLOBAL SERIES L EN COLONES
Y
PROGRAMA DE EMISIONES DE CONTRATOS DE PARTICIPACION HIPOTECARIA CON GARANTIA GLOBAL SERIES M EN DOLARES

Instrumento Emisiones de Bonos Estandarizados Emisiones de Bonos Estandarizados

Programa de Emisiones de Contratos de Participacion Programa de Emisiones de Contratos de Participacion

Nombre del programa ) ) , R ) ) . ) :
prog Hipotecaria con Garantia Global Series L en Colones Hipotecaria con Garantia Glebal Series M en Délares

$15.000.000.00-- quince millones de ddlares, moneda de
uso legal de Estados Unidos de Norteamérica.

Serie Pago anticipado Plazo
Serie M 1 no aplica
Serie M 2 no aplica
Serie M 3 no aplica
Serie M 4 no aplica
SerieM 5 na aplica
Serie M 6 no aplica

Monto total del programa ¢40.000.000.000.00-- cuarenta mil millones de colones.

=
[
[
[=]

Serie Pago anticipado
SerieL1 si aplica
Serie L 2 si aplica
SerieL 3 si aplica
Serie L 4 si aplica
SerieL 5 no aplica
SerieL & no aplica
Serie L7 no aplica
SerieL 8 no aplica

- . Serie L9 no aplica
Series que componen ei Serie L 10 ro aplica

programa y su respectivo Serie L. 11 no aplica
plazo para cada serie Serie L 12 no aplica
Serie L 13 no aplica

Serie L 14 no aplica
Serie L. 15 no aplica
Serie L 16 no aplica
Serle L 17 no aplica
Serie L 18 no aplica
Serie L 19 no aplica
Serie L 20 no aplica

Monto de cada emisidn Neta: (1) Nota: (1)
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Fecha de emisidn y de

imi : Nota: (1
vencimiento Neta: (1) (1)

$5.000.00-- cinco mil délares, moneda de uso legal de los

Valor Nominal ¢1,000.000.00-- un millén de colanes netos. Estados Unidos de Norteamérica.

Tasa de interés bruta Notas: (1) y (2) Notas: (1) y {2}
- Tasa de interés neta Notas: (1) y (2) Notas: (1) y (2}

Wotas: (1) A definirse previo a la colocacién mediante comunicado de heche relevante al menes 2 dias habiles antes de la fecha de colocacién del primer tracto
de cada serie. {2) En el caso de emisiones con tasa de interés ajustable, la tasa de referencia que se utilizara serd la vigente dos dias habiles antes del inicio de
- cada periodo de page de intereses.
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PARTE No. 2

Grupo Mutual Alajuela - La Vivienda de Ahorro y Préstamo
PROGRAMA DE EMISIONES DE CONTRATOS DE PARTICIPACION HIPOTECARIA CON GARANTIA GLOBAL SERIES L EN COLONES
Y
PROGRAMA DE EMISIONES DE CONTRATOS DE PARTICIPACION HIPOTECARIA CON GARANTIA GLOBAL SERIES M EN DOLARES

Factor del cdlculo de intereses 30/360 30/360

Periodicidad

Nota: (1) Nota: (1)

Pago o cancelacion del
principal

Al vencimiento o al momento de fa redencién anticipada

segiin corresponda. Al vencirniento el 100%

Las series L1 y L2 cuentan con 1a opcién de ser redimidas|
total o parcialmente de forma anticipada a criterlo del emisor]

a partir del quinto afio desde su fecha de emisién a un precio

Clausula de Redencién equivalente al cien por ciento de su valor faclal. Las series L3
Anticipada y L4 cuentan con !a opcidon de ser redimidas total o
parcialmente de forma anticipada a criterio del emisor a
partir det cuarto afio desde su fecha de emision a un precio
equivalente al cien por ciento de su valor facial.

Nec aplica

Forma de representacién Macrotitule Macrotitulo

Ley de circulacion A la orden A la orden

Forma de colocacion Ventanilla y subasta (por bolsa o fuera de bolsa) Ventaniila y subasta (por belsa o fuera de bolsa)

Scbre la Cartera Hipotecaria de Grupo Mutual Alajuela- Lal#Scbre la Cartera Hipotecaria de Grupo Mutual Alajuela- La

Vivienda, y de! Banco Mipotecario de la Vivienda (BANHVI) JVivienda, v del Banco Hipotecario de la Vivienda (BANHVI),
Garantias con la garantia subsidiaria e ilimitada del Estado, deficon la garantia subsidiaria e ilimitada del Estado, de
conformidad lo establece el articulo 116 de la Ley delficonformidad lo establece el articulo 116 de la Ley del
Sistema Financiero Nacional para la Vivienda, Sistema Financiero Nacional para la Vivienda.

Puesto de Bolsa

Mutual Valores Puesto de Bolsa, S. A, Mutual Valeres Puesto de Belsa, S. A,
Representante
. Préstamos para vivienda, bienestar familiar y créditos Préstamos para vivienda, bienestar familiar y créditos
Destino de los recursos - St
fiduciarios. fiduciaries.
Cédigo ISIN Nota: (1) Nota: (1}
Nemotécnico Nota: (1) Nota: {1)

scr AA+ "emisiones con muy alta capacidad de pago delfiscr AA+ “emisiones con muy alta capacidad de pago del
capital e intereses en los términos y plazos acordados. Noflcapital e intereses en fos términos y plazos acordados. Nof
Calificacion de riesgo se veria afectada en forma significativa ante eventualesfilse veria afectada en forma significativa ante eventuales)
cambios en ef emisor, en la industria a la que pertenece o enfllcambios en el emiser, en la industria a la que pertenece o en
la economia. Nivel muy buenc” la economia. Nive! muy bueno”

Precio maximo de asignacién
parcial o de colocacién para Nota: (3) Nota: (3)
cada una de las series

Notas: (1) A definirse previo a la colocacién mediante comunicado de hecho relevante al menos 2 dias habiles antes de la fecha de colocaclén del primer tracto
de cada serie. (3) El preclo méaximo de asignacién parcial o de colocacién segln corresponda de cada una de las series de los programas sera establecido e
infarmade mediante comunicado de hecho relevante ai menos un dia habil antes de cada fecha de colocacién.
T

1
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CAPITULO I: Informacion sobre las emisiones, la oferta e identificacién de

los directores, gerentes y asesores involucrados con el proceso de Oferta
Pitblica

L.1 Programas de emisiones de contratos de participacion hipotecaria con garantia
global

Conforme lo faculta el articulo 17 del Reglamento sobre Oferta Pablica de Valores, se
realizaran dos programas de emisiones de contratos de participacion hipotecaria con
garantia global series [, por un monto de ¢40.000.000.000.00— cuarenta mil millones de
colones netos y series M, por un monto de USD15.000.000.00 quince millones de délares
moneda de uso legal en los Estados Unidos de Norteamérica. Las series que componen
cada programa deberan ser colocadas dentro de los dos afios signientes a la fecha de
registro de los programas en el Registro Nacional de Valores e Intermediarios, y podran ser
colocadas en el mercado de valores de Costa Rica o cualquier otro mercado de valores
organizado en el exterior. El Superintendente podra autorizar en condiciones
excepcionales, a partir de una solicitud justificada, que el plazo del programa se extienda
porun ano mas.

Segun el articulo 11 del Reglamento sobre Oferta Publica de Valores, para cada emision de
los programas debera mantenerse un monto minimo de ¢100.000.000.00 cien millones de
colones netos o su equivalente en délares al tipo de cambio de venta de referencia del Banco
Central de Costa Rica y un niimero minimo de doscientos valores, con el proposito de
asegurar la existencia de un volumen suficiente de titulos para dar profundidad al mercado
secundario.

Por ultimo, la colocacién de las series de los programas se realizara segun lo dispone el
articulo 125 de la Ley 7052, Ley del Sistema Financiero Nacional para la Vivienda Ia cual
establece:

“Articulo 125: EI monto del volumen total de las participaciones hipotecarias
globales en circulacion, no deberd de exceder el noventa y cinco (95%) del saldo
acumulado de los créditos hipotecarios que conformen la cartera de hipotecas
elegibles”.

1.2 Caracteristicas de los programas

1.2.1 Tipo de Emision
Se trata de dos programas de emisiones de bonos estandarizados denominados: Programa
de emisiones de contratos de participacion hipotecaria con garantia global series L en
colones, compuesto de veinte serfes y el programa de emisiones de contratos de
participacion hipotecaria con garantia global series M en délares, compuesto por seis
series. -

Tel.: (506) 2437-1000
www.grupomutual.fi.cr
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1.2.2 Fecha de emision

La fecha de emision se definira mediante un comunicado de hecho relevante al menos dos
dias habiles antes de la fecha de colocacion del primer tracto.

1.2.3 Fecha de Vencimiento

La fecha de vencimiento se definira mediante un comunicado de hecho relevante al menos
dos dias habiles antes de la fecha de colocacion del primer tracto.

1.2.4 Tasa de interés
Latasa de interés se defmira mediante un comunicado de hecho relevante al menos dos dias
hébiles antes de la fecha de colocacion del primer tracto.

En el caso de emisiones con tasa de interés ajustable, la tasa de referencia que se utilizara
serd la vigente dos dias habiles antes del inicio de cada perfodo de pago de intereses.

1.2.5 Pago o cancelacion del principal
Al vencimiento o al momento de la redencion anticipada segin corresponda.

1.2.6 Cldusula de redencién anticipada (Call Option)

Las series L1y L2 cuentan con la opcion de ser redimidas total o parcialmente de forma
anticipada a criterio del emisor a partir del quinto afio desde su fecha de emisién a un
precio equivalente al cien por ciento de su valor facial. Las series L3y 1.4 cuentan con la
opcion de ser redimidas total o parcialmente de forma anticipada a criterio del emisor a
partir del cuarto ano desde su fecha de emision a un precio equivalente al cien por ciento de
su valor facial/ Los valores indicados con la posibilidad de ser redimidos de forma
anticipada, cuentan con una opcion de compra (call option), en los cuales el emisor tiene el
derecho de recomprar y el inversionista la obligacion de vender los valores de las emisiones
que ast lo disponga en sus caracteristicas de emision. Los tenedores de las series a redimir
no podran negarse a vender.

Para este tipo de serie la fecha de redencion anticipada debera coincidir con una fecha de
pago de cupon de intereses. El emisor debera informar a los tenedores mediante
comunicado de hecho relevante su decision de redimir anticipadamente la serie,
informando respecto a la fecha de redencion, fecha de liquidacion y el precio a cancelar;
esta comunicacion debera realizarse en un plazo no menor de 15 (quince) dias habiles de la
fecha en que se llevara a cabo la redencion.

En razon de la posibilidad de que las redenciones anticipadas sean parciales, éstas podrian
estarse efectuando una o mis veces a discrecion del emisor, no existiende limites minimos
o maximos sobre el monto a redimir, con la tnica excepcion de que en ningin caso podra
quedar como remanente un saldo de la serie en circulacion menor o igual a cien millones de
colones netos y doscientos valores. El monto a redimir se dlsmbmammcmn}lmente

BT |
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entre los tenedores de la serie en funcion del monto facial que posean. Participaran de la
redencion aquellos inversionistas cue aparezcan registrados en la entidad de deposito
correspondiente un dia habil antes de la fecha de redencion. En caso de que la proporcion a
aplicar resultara en un nimero de valores con una fraccion igual o mayor a cero punto cinco
valores se redondeara al entero superior, caso contrario se redondeara al entero inferior. Ia
cancelacion de la redencion parcial o total segun corresponda, se gestionara por medio del
agente de pago del emisor, segiin lo dispuesto en el apartado 1.2.20 del presente documento
y acreditando los montos correspondientes a los inversionistas por medio de los puestos de
bolsa y demas entidades de custodia. Las redenciones parciales efectuadas implicaran Iz
sustitucion del macrotitulo respectivo en la entidad de depasito correspondiente.

El resultado de la redencion anticipada se dara a conocer al publico y mercado en general
en el plazo que a los efectos establezca la Superintendencia General de Valores mediante
un comunicado de hecho relevante, detallando: nombre de la emision, la fecha de ejecucion
de la redencion, el monto redimido y el saldo en circulacion después de ejecurada la
redencion, de conformidad con lo establecido por la Superintendencia General de Valores.

Grupo Mutual Alajuela-La Vivienda de Ahorro y Préstamo es el tinico que puede hacer la
aplicacion y el llamado de opcion de redencion anticipada.

1.2.7 Monto de las series
El monto de las series de cada emision que componen los programas sera informado
mediante comunicado de hecho relevante al menos dos dias habiles antes de la fecha de
colocacién del primer tracto.

1.2.8 Céddigo ISIN y Nemotécnico
El codigo ISIN y Nemotécnico se informarin mediante un comunicado de hecho relevante
al menos dos dias habiles antes de la fecha de colocacion del primer tracto.

1.2.9 Forma de Representacion
La forma de representacion de cada una de las emisiones sera a través de macrotitulo, con
base en el acuerdo SGV-A-32, sobre las instrucciones para la utilizacion del macrotitulo y
¢l certificado de deuda para representar valores provenientes de una misma emision. Las
series no se emitiran {isicamente salvo en los siguientes casos:

Principio de la no emision fisica:
a) Incumplimiento de pago del emisor, siempre que el titulo fisico se requiera para

- efectos del reclamo del crédito correspondiente dentro de un proceso judicial o de un
proceso de conciliacion o arbitraje.

Ii
Tel.: (506) 2437-1000 l Gerenctn Gilke
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b)A solicitud del propietario del valor, siempre que el titulo fisico se requiera para la
demostracion de su legitimacion ante un érgano administrativo o judicial o dentro de
un proceso de conciliacion o arbitraje.

De conformidad con lo que establece el articulo 4 del acuerdo SGV-A-32 de la SUGEVAL,
el tramite de emision fisica es el siguiente:

Principio de la emision fisica:
El propietario de valores emitidos por medio de macrotitulo acreditara su titularidad por
medio de la constancia respectiva que emita el custodio. No obstante, si la autoridad
judictal o administrativa o el organo encargado del proceso de conciliacion o arhitraje
requiriera la presentacion del titulo fisico, el propietario del valor, o la persona que ostente
- su representacion, podra solicitar su emision fisica. La solicitud se hara ante la entidad de
Custodia de acuerdo con lo establecido en Jos parrafos siguientes.

- En los casos cubiertos por el inciso a) del articulo N°. 3 del Acuerdo en mencién, la emision
fisica la realizara la Central de Valores, de acuerdo con el procedimiento que ésta
establecera y que dehera aprobar el Superintendente.

En los casos cubiertos por el inciso b) del articulo N°. 3 del Acuerdo en mencion, Iz emision
fisica la realizara el emisor, el cual debera remitir a la Central de Valores un nuevo
- macrotitulo, que excluya los valores emitidos fisicamente.

En ambos casos, el solicitante debera presentar la documentacion que acredite la existencia
- del reclamo judicial o administrativo o del proceso de conciliacion o arbitraje, asi como la

solicitud realizada por el 6rgano correspondiente para la exhibicion del titulo fisico. En los

casos de valores emitidos a la orden, el titulo contendra la leyenda a que se refiere el
- articulo 13 de la Ley Reguladora del Mercado de Valores.

[os valores se mantendran en cuentas individualizadas en la Entidad de Custodia a nombre
- de cada ritular. En el caso de negociacion de los valores en bolsa ¢l mantenimiento de la
cuenta individual podria implicar cargos adicionales por el servicio de custodia. Todos los
movimientos que afecten a los valores deberan inscribirse en el registro de la Entidad de
Custodia y en la Entidad depositante, lo cual podria implicar cargos por el servicio de
inscripcion. La titularidad sobre los valores se demostrara por medio de constancias que las
Entidades de Custodia estan obligadas a emitir, a solicitud del propietario de los valores.

1.2.10 Forma de Colocacién
- Las colocaciones de cada una de las series de los programas, se realizaran de conformidad
con las necesidades de recursos de Grupo Mutual Alajuela - La Vivienda de Ahorro y
Préstamo, y podran realizarse a través de los mecanismos de colocacion que a continuacion

se detallan: ventanilla y subasta (por bolsa o fuera de bolsa), mediante unz Frigg

i
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colocaciones.  Unicamente puede ser utilizado un mecanismo para la colocacion de un
mismo tracto.

Grupo Mutual Alajuela ~ La Vivienda de Ahorro y Préstamo informard mediante
comunicado de hecho relevante al menos dos dias habiles antes de la fecha de cada
colocacion lo siguiente: el mecanismo especifico que utilizara para cada serie o tracto, los
horarios de recepcion de ofertas, la fecha y hora de asignacion, el parametro de asignacion,
el tipo de asignacion, el tracto a colocar y el plazo de liquidacionl. En el caso de subasta
también se debera indicar el precio maximo de asignacién parcial.

Los resultados de la colocacion se informaran al publico y mercado en general mediante

hecho relevante como méaximo cinco dias habiles posteriores a la colocacion.

1.2.10.1 Ventanilla
Es una colocacién por ventanilla aquella en la que las ofertas de compra de los
— inversionistas se refieren unicamente a la cantidad que se desea comprar o al precio
establecido previamente por el agente colocador. Grupo Mutual Alajuela - La Vivienda de
Ahorro y Préstamo podra realizar las colocaciones por ventanilla a través de una bolsa de
_ valores o fuera de bolsa.

Para las colocaciones por ventanilla se dispondra del procedimiento de colocacion que se
describe a continuacion:

Procedimiento de recepcién y asignacién de ofertas de compra para
colocaciones por ventanilla

1.2.10.1.1 De la recepcion de ofertas

Grupo Mutual Alajuela - La Vivienda de Ahorro y Préstamo recibira en sus oficinas
centrales, ubicadas en Alajuela, ciento cincuenta metros oeste de Plaza de Ferias, en la
fecha y horarios convocados para tal fin, las ordenes de compra por parte del publico
inversionista. Las 6rdenes de compra deben indicar: el monto a comprar, el nombre de la
persona fisica o juridica (oferente), su correspondiente cédula de identidad o juridica, firma
del ordenante, un numero de fax o cuenta de correo electronico para el recibo de
notificaciones y confirmaciones.

La recepcion de las érdenes de compra se hara en el rango de tiempo que el emisor habilito e
informé oportunamente. El precio de colocacion sera exhibido en la ventanilla del emisor
en un lugar visible para los inversionistas, o el agente de bolsa, garantizandose un facil
acceso de esta informacion al inversionista, y se mantendra sin modificaciones al menos
durante el horario de recepcion de ofertas de un mismo dia, el cual sera de al menos tres

' Piazo de liquidacién: El plazo de liquidacion para cada una de las series de los programas de emisiones de
contratos de participacion hipotecaria con garantia global series L en colones y Series M en dolares, se
ajustara a los definidos para las operaciones ordinarias, las cuales se liquidan en un _plazo no.mayor de 7 dias

habiles.
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horas. Grupo Mutual Alajuela - La Vivienda de Ahorro y Préstamo se reserva el derecho de

abrir o cerrar la captacion conforme a sus necesidades de efectivo y de conformidad con la
normativa vigente.

El valor total de cada transaccion sera el producto de multiplicar el valor facial de los
titulos por el precio anunciado. El precio serd igual para todas las ofertas que se reciban
durante ¢l dia y la liquidacion se efectuard en T+N°, y que ha sido informado previamente
por el emisor mediante comunicado de hecho relevante.

1.2.10.1.2 De los requisitos del registro de oferentes
La persona fisica o juridica (ordenante) interesada en participar de la convocatoria debera
haber cumplido con los requerimientos minimos de informacién relativos con lo dispuesto
en la “Ley sobre estupefacientes, sustancias psicotrépicas, drogas de uso no autorizado,
legitimacion de capitales y actividades conexas™ y su normativa de conformidad con las
disposiciones que emita el Superintendente General de Valores.

1.2.10.1.3 De la asignacién de ofertas:
La asignacion de ofertas de compra se realizara conforme al siguiente procedimiento:

Se aplicara la regla “primero en tiempo primero en derecho” a todas las solicitudes recibidas
durante el periodo de recepcion. El porcentaje maximo a asignar por inversionista
aplicando la regla anterior sera del uno por ciento (1%). Cuando la ventanilla se mantenga
abierta hasta colocar la rotalidad de la emision, este porcentaje se referira al monto total
disponible de la emisién y cuando la colocacion se realice por tractos, este porcentaje se
refiere al tracto por colocar. Las ofertas de compras iguales o inferiores al porcentaje
maximo por asignar por inversionista se asignaran de forma inmediata.

Cuando resulte un monto remanente aplicando el porcentaje maximo por inversionista en
el plazo de recepcion de ofertas, la asignacion de este remanente entre los inversionistas
cuya oferta de compra haya superado este porcentaje podra realizarse asignando montos
iguales a cada uno, respetando el monto de cada oferta de compra y hasta agotar el
remanente (asignacion uniforme absoluta) o, alternativamente, con el método de prorrateo
(asignacion uniforme relativa) o sea asignando este remanente de manera proporcional al
monto de la oferta de cada participante sobre la base de los montos totales ofertados menos ;
lo ya asignado mediante la regla del primero en tempo primero en derecho. El tipo de
asignacion para el caso de que resulte un monto remanente aplicando el porcentaje méaximo
indicado se revelara en el comunicado de hecho relevante de la colocacion.

El precio de colocacion se dara a conocer mediante comunicado de hecho relevante al
menos un dia habil antes de la colocacién de cada serie.

2 N” es un numero de dias habiles entre 1y 7 contados a partir de la fecha y hora final de asi_gna;i_c’_,p_.l_qmqgjj_g________"__
sido comunicado previamente por el emisor mediante hecho relevante. ;
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1.2.10.2 Subasta

Es el mecanismo de colocacion en la que el agente colocador® ofrece una cantidad o monto a
subastar y las ofertas de los inversionistas se refieren tanto a la cantidad, al monto y precio
al que se desea comprar.

La colocacion de cada una de las series de los programas de emisiones de contratos de

- participacion hipotecarta con garantia global series L. en colones y series M en dolares
podrén realizarse en una o varias subastas por bolsa o fuera de bolsa. Cuando Ia subasta se
realice fuera de bolsa, ésta se llevara a cabo en las oficinas centrales de Grupo Mutual
Alajuela - La Vivienda de Ahorro y Préstamo en sus oficinas centrales, ubicadas en Alajuela,
ciento cincuenta metros oeste de Plaza de Ferias, en la fecha y horarios convocados para tal
fin. Las érdenes de compra deben indicar: el monto a comprar, el nombre de la persona

- fisica o juridica (ordenante), su correspondiente cédula de identidad o juridica, firma del
ordenante, un numero de fax o cuenta de correo electronico para el recibo de notificaciones
y confirmaciones.

1.2,10.2.1 De la asignacién de ofertas para subastas
Respecto a los mecanismos de adjudicacion de las subastas por bolsa o fuera de bolsa
- podran ser utilizados los siguientes:

Los parametros para la asignacion de las ofertas podran ser precio ofrecido o precio de
corte.

En caso de que haya mds de una oferta al precio de corte, 12 asignacion de los montos debe
realizarse asignando montos iguales a cada una, respetando el monto de cada oferta y hasta
agotar el remanente (asignacion uniforme absoluta) o, alternativamente, asignando este
remanente de manera proporcional al monto de la oferta de cada participante con respecto
al monto total de ofertas, con el mérodo de prorrateo (asignacion uniforme relativa). El tipo
de asignacion cuando haya mis de una oferta al precio de corte se revelaria en el
comunicado de hecho relevante de la colocacion.

Grupo Mutual Alajuela — La Vivienda de Ahorro y Préstamo establecera un precio maximo
de asignacion parcial, en cuyo caso solo puede asignar una cantidad o monto menor al
previamente ofrecido con un precio de corte igual o menor al precio maximo de asignacion
parcial. Adicionalmente, el precio de corte puede ser mayor al precio maximo de asignacion
parcial unicamente si el emisor asigna una cantidad o monto igual o mayor al previamente
ofrecido. El emisor unicamente puede declarar desierta la colocacion si todas las ofertas
tienen un precio menor al precio maximo de asignacion parcial.

3 Es agente colocador el puesto de holsa representante, o en su ausencia, Grupo
Préstamao. [‘“"

|
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El precio maximo de asignacion parcial asi como el monto o Ia cantidad a colocar se podra
modificar mediante comunicado de hecho relevante al menos dos horas habiles antes de la
subasta.

Grupo Mutual Alajuela - La Vivienda de Ahorro y Préstamo, podra establecer la condicion
de que tnicamente se recibiran ofertas de compra parciales, en cuyo caso dicha condicion
se establecerd en el comunicado de hecho relevante de la colocacion. Ia liquidacion se
efectuari en T+"N™.

- 1.2.10.3 Agente colocador

Es agente colocador el puesto de bolsa representante, o en su ausencia, Grupe Mutual
Alajuela - La Vivienda de Ahorro y Préstamo. El agente colocador puede contratar a alguna
bolsa de valores para colocar las series del programa de emisiones de contratos de
participacién hipotecaria con garantia global series L en colones vy del programa de
emisiones de contratos de participacion hipotecaria con garantia global series M en dolares
por ventanilla o subasta. Cuando la colocacion de un valor inscrito se realice fuera de la
bolsa, por ventanilla o subasta, el agente colocador debe comunicar a la bolsa en la que el
valor esta admitido a negociacion lo siguiente para cada una de las operaciones de
colocacion: codigo 1SIN, nemotécnico, emisor, descripeion del valor, moneda, precio, monto
o cantidad y el dia de la transaccion a mas tardar un dia habil después de cerrada la
operacion.

El agente colocador debe cumplir con lo dispuesto en la Ley sobre estupefacientes,
- sustancias psicotropicas, drogas de uso no autorizado, legitimacion de capitales y
actividades conexas y su normativa de conformidad con las disposiciones que emita el
Superintendente General de Valores, excepto cuando el agente colocador realice la
— colocacién a través de una bolsa de valores, en cuyo caso son los puestos de bolsa que
presentan ofertas de compra los que deben cumplir con dicha ley.

1.2.11 Precio mdximo de asignacion parcial o de colocacion
[l precio maximo de asignacion parcial o de colocacion segiin corresponda 2 cada una de
las series de los programas sera establecido e informado mediante comunicado de hecho
relevante al menos un dia habil antes de cada fecha de colocacion.

- [ 1.2.12 Ley de Circulacion
Los valores seran emitidos a la orden.

- 1.2.13 Puesto de Bolsa Representante
El Puesto de Bolsa Representante sera Mutual Valores Puesto de Bolsa, S.A.
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1.2.14 Garantias
Los titulos valores que emite Grupo Mutual Alajuela-La Vivienda de Ahorro y Préstamo,
cuentan con la garantia sobre su cartera hipotecaria de activos, segin, lo dispone el

Capitulo 111, articulo 124 de la Ley del Sistema Financiero Nacional para la Vivienda, el cual
indica textualmente lo siguiente:

“Articulo 124: Podrin emitirse contratos de participacién hipotecaria con
garantia global, que estarin respaldados con la garantin de In cartern
hipotecaria de las entidades autorizadas, de acuerdo con el contenido de los
articulos que forman el presente capitulo y del reglamento que al efecto
establezca el Banco.”

Y con la garantia subsidiaria e ilimitada del Estado, a través del Banco Hipotecario de la
Vivienda; ente regulador del Sistema Financiero Nacional para la Vivienda, del cual el
emisor forma parte. Dicha garantia es sobre la totalidad del monto invertido y sus intereses,
ademas, podra hacerse efecriva inicamente en el caso de que Grupo Mutual Alajuela - La
Vivienda de Ahorro y Préstamo sea declarada en estado de insolvencia, conforme a la
legislacion que le sea aplicable, segtin los articulos 5, inciso ¢) y 116 de la Ley del Sistema
Financiero Nacional para la Vivienda, los cuales dicen textualmente:

“Articulo 5: El Banco Hipotecario de In Vivienda tendrd los siguientes objetivos
principales: Inciso c¢) Garantizar lns operaciones de lns entidades mutorizadns,
en los términos de In presente ley y de sus reglamentos.”

“Articulo 116: EI Banco, con la garantin subsidiarin e ilimitadn del Estado,
estard autorizado para otorgar lns garantins que sevialan a continuacion, para
las asociaciones mutualistas, en los términos y condiciones que se dispongan en
el Reglamento, a saber:

n-Asegurar el pago de los titulos valores emitidos por Ins entidades
autorizadas, incluidos el principal, los intereses, los gastos judiciales i
Ias obligaciones conplementarias.

b- Asegurar la devolucion oportunn de los depositos de alorro que
reciban Ins mutuales, asi conio sus respectivos intereses.

c- Garantizar las demds operaciones de las entidades autorizadas que el
Banco determine. Las garantins del Banco y del Estado a las que se
refiere esta ley, son subsidiarias con las especificas de cada operacion,
con las de In propia entidad autorizada y con las adicionales a ellas.

A eneral
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Para cubrir las contingencias de esta garantia, el Banco deberd crear una
provision formada, por un porcentaje de sus utilidades y, por las primas o
contisiones que paguen por esta garantin, las entidndes outorizadas que se
ncojan a ella”.

1.2.15 Prelacion de pagos

- Garantias y forma de ejecucion. El Reglamento del Sistema Financiero Nacional para la

Vivienda® sobre Garantias de los Tttulos Valores, Cuentas de Ahorro y Fondo de Garantias

y de Estabilizacion, en su Titulo 111, articulos del 11 al 14, definen e ilustran la forma en que
- fluye el proceso de ejecucion de las garantias del los titulos valores emitidos por las
mutuales, en esencia, se define entonces el proceso de “prelacion de pagos” el cual se
esquematiza a continuacion, partiendo de la definicion de las garantias implicitas en los
valores emitidos por Grupo Mutual Alajuela - La Vivienda de Ahorro y Préstamo que
cuente con la garantia subsidiaria e ilimitada del Estado al amparo de la reglamentacion
referida.

. . N . 5
a. Activos. Son los activos o valores de la Entidad Autorizada ’los que responden en
primer orden en caso de que ésta se encuentre en un estado de insolvencia para
hacer frente al pago de sus obligaciones.

b. Garantia Subsidiaria® Demostrada la insolvencia de los activos de la Entidad
Autorizada, actuara el Banco Hipotecario de la Vivienda con la garantia subsidiaria
¢ ilimitada del Estado sobre los titulos valores emitidos por las Entidades
Autorizadas, una vez certificado el agotamiento de los valores y los activos de la
respectiva entidad le seria permitido suplir la falta de recursos en los términos
comprometidos por el Banco, mediante la garantia subsidiaria otorgada. El Banco
Hipotecario de la Vivienda procedera a la aplicacion de la garantia cuando las
autoridades correspondientes, judiciales o administrativas, determinen la
imposibilidad de la Entidad Autorizada de proceder a la devolucion de los
depositos.

¢. Fondo de garantias de los titulos valores y cuentas de ahorro. Mediante un
porcentaje de las utilidades del Banco Hipotecario de la Vivienda y del pago de las
primas o comisiones que paguen las Entidades que se acojan a la garantia
subsidiaria del Banco Hipotecario de la Vivienda y del Estado, se crea una provision
para el pago de las contingencias que al efecto puedan surgir. La aplicacion de
dicho fondo se hara de forma subsidiaria una vez agotadas las posibilidades de pago
con base en los activos de la respectiva entidad.

4 Reglamento aprobado mediante acuerdo 1, articulo 2, de ta Sesién 21-2001 de la Junta Directiva del Banco Hipotecario

de la \Vivienda, Publicado en la Gaceta No66 del 3 de abril del 2001 Disponible  en:

www.banhvi.fi.cr/publicaciones/r_operacicnes.pdf o
- 5 Entidad Autorizada: En el contexte de este documento se refiere a Grupo Mutual Alajuela — La leende” ﬂe Ahorro y .

Préstamo come entidad emisora. :

6 Carantia subsidiaria: En el contexto de la existencia de: “una responsabitidad que suple otra principal”.
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Reglamentariamente se encuentra establecido que todo pago de la garantia que legue a
hacer el Banco Hipotecario de la Vivienda o bien el Estado, implicara la subrogacion de los
respectivos derechos de los inversionistas y ahorrantes a favor del Banco Hipotecario de la
Vivienda o del Estado segun sea el caso. Para tales efectos, el Banco Hipotecario de la
Vivienda o el Estado recibirin endosados a su favor los respectivos titulos valores y
documentos, con el fin de hacer el posterior cobro a la Entidad Autorizada sin perjuicio de
las responsabilidades que correspondan a los directores y administradores de la Entidad
Autorizada u otras personas fisicas o juridicas que resulte responsable.

Como se evidencia a través del proceso descrito, la ¢jecucion de las garantias subsidiarias
inicia a partir de la insolvencia del emisor y agotadas las posibilidades de pago con base en
sus activos y concluiria en el momento en que sea el Banco Hipotecario de la Vivienda o el
Estado el que deba hacer el pago de las obligaciones pendientes. En ese momento, deberian
de haberse subrogado en el proceso los respectivos derechos de los inversionistas a favor
del Banco Hipotecario de la Vivienda o del Estado segiin sea el caso. El Estado contaria con
recursos ilimitados para responderle a los acreedores hipotecarios o los cesionarios de esos
derechos hipotecarios, el cobro integro del capital, los intereses, los gastos judiciales y
obligaciones complementarias.

La garantia - subsidiaria - se hara efectiva a favor de los inversionistas y ahorrantes solo en
caso de que Grupo Mutual Alajuela - La Vivienda se encuentre en un estado de insolvencia
para hacer frente al pago de sus obligaciones y que se hayan agotado los mecanismos de
cobro contra este emisor. Mediante acuerdo de su Junta Directiva, el Banco Hipotecario de
la Vivienda establecera casuisticamente los procedimientos por medio de los cuales se hara
el pago correspondiente a los inversionistas y ahorrantes.

1.2.16 Calificacion de Riesgo

Este programa de emision y sus respectivas series tienen una calificacion de riesgo cuya

denominacién 6 escala es: scrAA+, otorgada por la Sociedad Calificadora de Riesgo
- Centroamericana S.A., la cual se le otorga a: “emisiones con muy alta capacidad de pago del capiral ¢
intereses en los términos y plazos acordados. No se veria afectada en forma significativa ante eventuales
cambios en ¢l emisor, en la industria a la que pertenece o en la economia. Nivel muy bueno™.  Esta
calificacion fue otorgada por el Consejo de Calificacion de la Sociedad Calificadora de
Riesgo referida en la sesion Ordinaria 1042011 del dia 27 de enero de 2011, basado en
informacion financiera no auditada al 30 de setiembre de 2010.

Esta informacién se revisa y actualiza semestralmente conjuntamente con la informacion
financiera, la cual estara disponible para el poblico en las Oficinas de Grupo Mutual
Alajuela-La Vivienda y la Superintendencia General de Valores
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1.2.17 Destino de los Recursos
Los programas de emisiones tienen como proposito sustituir captaciones de corto plazo del
publico y ampliar el plazo de captacion de Grupo Mutual Alajuela- La Vivienda de Ahorro
y Préstamo, con lo cual se fortalece el calce de plazos. El objetivo comercial del Grupo
Mutual Alajuela- La Vivienda de Ahorro y Préstamo es realizar captaciones del publico con
el fin de destinarlos a préstamos para vivienda, bienestar familiar y créditos fiduciarios.

1.2.18 Tratamiento Tributario
De conformidad con el inciso f) del articulo 118, en relacion con los incisos a) y b) del
articulo 38 de la Ley N* 7052, Ley del Sistema Financiero Nacional para la Vivienda y el
inciso ¢), el numeral 1 del articulo 23 de la Ley 7092, modificada por el articulo 18 de la Ley
7293 de la Ley Reguladora de todas las exoneraciones vigentes, su derogatoria y sus
excepciones, del 31 de marzo de 1992, 1a cual indica lo siguiente:

Articulo 18- Modificase el pirrafo cuarto nunteral 1 inciso ¢) del articulo 23 de la
Ley No. 7092 para que, en lo sucesivo, dign: "Articulo 23: ... No estarin sujetas al
intpuesto sobre I renta ni al establecido en este inciso, lns rentas derivadas de los
titulos emitidos en moneda nacional por el Banco Popular y de Desarrollo
Comunal y por el Sistema Financiero Nacional para la Vivienda, al amparo de In
Ley N° 7052, de 13 de noviembre de 1986. Tampoco estarin sujetas al inipuesto
sobre ln venta ni al establecido en este inciso, las inversiones provenientes del
fideicomise sin fines de lucro, creado mediante el articulo 6 de la Ley de la
creacion de la Escueln de Agricultura de la Region Tropical Hiimedn, N° 7044, de
29 de setiembre de 1986

-Asimismio, no estin sujetas a esta retencion, vinicamente, las entidades enunieradns
que se encuentren en las condiciones sefialadns en el inciso a) del articulo 3 de la
presente Ley y el Banco Popular y de Desarrollo Comunal, cuando inviertan en titulos
valores emitidos por el Ministerio de Haciendn..."

Fs de esta manera que los titulos valores emitidos tnicamente en moneda nacional se
encuentran exentos del impuesto sobre la renta, pero los intereses devengacdos por titulos
emitidos en otras monedas, estin sujetos a una retencion del ocho por ciento (8%) por
concepto de impuesto sobre la renta. Estos tratamientos tributarios que aplican para las
emisiones en colones como en moneda extranjera, podran ser sujetos de variaciones de
acuerdo a cambios en la legislacion tributaria costarricense.

1.2.19 Costos de los Programas
Los costos asociados a los programas son los siguientes: Calificacion de Riesgo tarifa del
0.011% (rasa anual) sobre el monto en circulacion colocado de los programaiss___g@g_tos..g:lg___,;:.::.___i.w__.
estructuracion con una tarifa del cero punto quince por ciento sobre el mrinﬂ;o de 10?? e h{

programas, costos de cadigos ISIN: USD50.00 por cada serie. Comisiones de colbgacion:
R
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Grupo Mutual Alajuela - La Vivienda de Ahorro y Préstamo se reservara el derecho de
reconocer una comision de colocacion a los puestos de bolsa de hasta 0.10% sobre el valor
nominal de las series por colocar. En el caso de que opte por pagar una comision de
colocacion a los puestos de bolsa, el porcentaje definitivo de comisién se informara
mediante un comunicado de hecho relevante al menos dos dias habiles antes de la fecha de
cada colocacion. Los costos indicados son asumidos por cuenta de Grupo Mutual Alajuela
- La Vivienda de Ahorro y Préstamo.

1.2.20 Agente de Pago
De conformidad con lo dispuesto en el transitorio 1 de la “Guia para la elaboracién de
- prospectos de empresas emisoras”, Grupo Mutual Alajuela-la Vivienda de Ahorro y
Préstamo debera escoger un agente de pago cuando entre en vigencia el Sistema de
Anotacion en Cuenta; hasta tanto esto no suceda, Grupo Mutual Alajuela - La Vivienda de
- Ahorro y Préstamo realizara los pagos correspondientes a los inversionistas por medio de la
CEVAL, de conformidad con los procedimientos vigentes.

- Grupo Mutual Alajuela - La Vivienda de Ahorro y Préstamo pagard a su agente de pago
(CEVAL) los vencimientos de intereses y principal; el agente de pago a su vez, pagara los
conceptos indicados a cada una de las entidades de Custodia y éstas a cada uno de los

— titulares de valores.

1.2.21 Emisiones inscritas en otros mercados
Grupo Mutual Alajuela-La Vivienda no tiene emisiones inscritas en otros mercados.

1.2.22 Precio mdximo de asignacion parcial o de colocacion del primer

tracto de cada emision

El precio maximo de asignacion parcial o de colocacion segiin corresponda del primer
- tracto de cada serie de los programas de emisiones: Programa de emisiones de contratos de

participacion hipotecaria con garantia global series L en colones y el programa de

emisiones de contratos de participacion hipotecaria con garantia global series M en
— dolares, lo debera comunicar el emisor mediante comunicado de hecho relevante al menos

un dia habil antes de cada fecha de colocacion.

x4l
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Identificacion de los Directores, Gerentes y Asesores involucrados en el proceso
de Oferta Pablica.

Gerente General

Grupo Mutual Alajuela-La Vivienda
Sub-Gerente General
Grupo Mutual Alajuela-La Vivienda
Sub-Gerente de Operaciones
Grupo Mutual Alajuela-La Vivienda
Sub-Gerente Financiero

Grupo Mutual Alajuela-La Vivienda
Juan Francisco Rodriguez Gerente General

- Fernandez Mutual Valores Puesto de Bolsa S. A. Estructurador

Oscar Alvarado Bogantes Representante Legal

Mayela Rojas Solérzano Responsable

Pedro Carranza Selano Responsable

Sider Salas Molina Responsable

2.1 Factores de riesgo que afectan a la empresa y a las emisiones

Los factores de riesgo definen algunas situaciones, circunstancias o eventos que pueden
suscitarse en la empresa y reducir o limitar el rendimiento y liquidez de los valores objeto de la
oferta publica y traducirse en pérdidas para el inversionista. Los factores de riesgo que afectan
estos programas, sus respectivas series, y a la empresa, se encuentran revelados en la seccion
“Factores de riesgo que afectan a la emision y a la empresa” del prospecto original y vigente de
Grupo Mutual Alajuela-La Viviendas de Ahorro y Préstamo y que esta disponible también en
la. pagina de la Superintendencia General de Valores www.sugevalficr vy
www.grupomutual.ficr . Adicionalmente se considera que existen los siguientes riesgos que
afectan las emisiones de los programas.

2.2 Factores de riesgo que afectan a los programas

2.2.1 Riesgo de Variacion de Precio de los Valores
Los precios de los valores podrian verse afectados por condiciones relacionadas con la
percepcion de riesgo que tengan los inversionistas sobre la solvencia de la empresa. En forma
similar condiciones adversas en el mercado de valores como problemas de liquidez, aumentos
en las tasas de interés y otros pueden afectar los precios de los valores. En esos casos los
tenedores podrian expertmentar una disminucion del valor de mercado de los valores.

2.2.2 Riesgos por desinscripcion de la emision
- las emisiones de los programas de Grupo Mutual Alajuela-La Vivienda de Ahorro y Préstamo,
se encuentran debidamente inscritas en el Registro Nacional de Valores e Intermediarios
(RNVI) de la SUGEVAL. Cabe indicar, que el emisor podria en el future, si lo considerara
necesario, solicitar una desinscripcion de la emision, evento en el cual se limitarian las
postbilidades de utilizacion de los mercados secundarios organizados para la negociacion de
estos valores. Para ello el emisor debe cumphr con una serie de requ131tos prethos en el

otros, los indicados en el artlculo 107

Tel.: (506} 2437-1000
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2.2.3 Riesgo por redencion anticipada
Los valores con posibilidad de ser redimidos de forma anticipada, cuentan con una opcion de
- compra {call option), en los cuales el emisor tiene el derecho de recomprar y el inversionista la
obligacion de vender los valores, a un precio de redencion establecido por el emisor, a partir de
una fecha focal en la que el emisor a su discrecion ejercera sus derechos de redimir

- anticipadamente sus obligaciones en funcién de lo establecido en los apartados 1.2.5 y 1.2.6 del
presente Addendum al Prospecto.

- Los inversionistas que decidan adquirir valores redimibles anticipadamente deben considerar
en sus analisis algunos criterios de riesgo que son particulares para este tipo de instrumento
como los siguientes:

* Riesgo de desfase en el flujo de caja del inversionista: Se genera con la posibilidad de
enfrentar perjuicios o pérdidas al no tener certeza de la fecha en que el emisor ejercera
su derecho de recompra, esto a partir de la fecha en que tiene el derecho de ejercerlo.

¢ Riesgo de amortizacion acelerada de primas: Se genera con la posibilidad de

- enfrentar perjuicios o pérdidas cuando el inversionista haya adquirido el valor pagando

por éste una “prima” (un precio mayor al valor facial), y qué, como consecuencia de la

redencion anticipada el inversionista deba amortizar aceleradamente la prima

- producto de la disminucién del plazo restante al vencimiento y respecto al precio de
redencion.,

2.2.4 Riesgos por cambios en el tratamiento tributario de las

emisiones
— El tratamiento tributario vigente de las emisiones de los programas esta detallado en el punto
1.2.18 de este documento. FEl inversionista debe considerar que la Ley 7092, Ley del Impuesto
sobre la renta, podria sufrir reformas o cambios en el futuro que eventualmente conlleve a
- varizciones respecto al tratamiento tributario bajo el cual fueron creados los presentes
programas de emisiones y sus respectivas series, en tal caso, el tratamiento tributario de los
programas de emisiones variara y se ajustara a las nuevas disposiciones vigentes, lo que puede
- Hegar a implicar que el inversionista vea reducida la rentabilidad después de impuestos de sus
inversiones ante una tasa mayor de impuestos

2.2.5 Riesgo relativo a la legitimacién de capitales ilicitos
Al ser Costa Rica un pais en vias de desarrollo, esta abierto a la inversion nacional o
extranjera. Ello requiere que Grupo Mutual Alajuela - La Vivienda de Ahorro y Préstamo

- cumpla con la Ley No. 8204. “Ley sobre estupefacientes, sustancias psicotropicas, drogas de
uso no autorizado y actividades conexas, legitimacion de capitales y financiamiento al
terrorismo”, su reglamento y la normativa del CONASSIF 480-2004, asi_también el
cumplimiento de la Ley No.8719. “Tey de forralecimiento de la legislacién: comtrael... . 7
terrorismo”, para asegurar que no ingresen como fuentes de recursos, fondos;éobt" o de "

- Tel.: (506} 2437-1000
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actividades ilegales que puedan posteriormente afectar la imagen de la entidad. El quebranto
a estas leyes y su marco normativo pueden conducir a una intervencion por parte de las
entidades fiscalizadoras de esta materia, consecuentemente afectar negativamente la relacion
comercial de la entidad con sus clientes y sus relaciones con la Banca Internacional.

2.2.6 Riesgo de operaciones fuera de balance
_ Para una entidad bancaria las operaciones fuera de su balance pueden generar riesgo en su
gestion, sin embargo, operaciones tales como fideicomisos, garantias y avales pueden
significar una tmportante fuente de recursos para la entidad. Los niveles de exposicion a
- riesgos derivados de estas operaciones dependerdn en gran medida de la existencia de
normativa especifica emitida por Ias autoridades que participan en la supervision de Grupo
Mutual Alajuela - La Vivienda de Ahorro y Préstamo, las politicas y controles que la propia
- mutual establezca y del origen de los recursos.

La exposicion a este riesgo se genera cuando las transacciones financieras fuera de balance
- no son administradas, registradas, procesadas y contabilizadas adecuadamente desde el
momento en que se originan y hasta su vencimiento.

2.2.7 Riesgo de corrida bancaria
La actividad de los intermediarios financieros (bancos publicos y privados, financieras,
mutuales, cooperativas, etc.) es sumamente sensible a los efectos adversos que puedan
- originarse como producto de la difusion, con mala intencion o no, de un rumor financiero
que afecte negativamente la confianza que el publico inversionista o depositante percibe
del intermediario financiero con quien mantiene sus operaciones. La difusion de un rumor
- financiero (adverso) motivaria a inversionistas y depositantes a actuar de forma masiva
para solicitarle al intermediario financiero la devolucion de sus depésitos y ahorros, esta
accion conjunta de clientes se denomina “corrida bancaria®, cuyos resultados inmediatos
pueden afectar la liquidez, la situacién financiera y los resultados operativos del
intermediario.

- 2.2.8 Riesgo de imagen

El riesgo de imagen se define como el riesgo de pérdida potencial de utilidades o capital que
proviene de una publicidad negativa relacionada al negocio de una organizacion, las
pricticas éticas que causen en el cliente la decision de no utilizar los servicios de la entidad,
litigacion costosa o reduccion del rédito (ingresos). El riesgo de imagen a menudo se
presenta por la mala administracion de otros riesgos pero se puede presentar por rumores
(a comprobarse sean falsos o verdaderos) que circulen sobre la entidad. FEl riesgo de
imagen a su vez podria ocasionar que se acentlien otros riesgos del negocio, como por
ejemplo, el de liquidez.

- Tel.: (506} 2437-1000 L
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2.2.9 Riesgo tecnolégico

El riesgo tecnologico ocurre cuando las inversiones tecnolégicas no producen los beneficios

esperados o provocan en la entidad trastornos severos o irreversibles en su capacidad para

_ dar servicio o administrar y controlar sus activos y pasivos financieros. as innovaciones
tecnologicas deben ser una constante en la estrategia comercial de una entidad financiera;
todas trataran de mejorar su productividad, seguridad y calidad en los servicios ofrecidos a

_ sus clientes. Los bancos estan forzados a realizar inversiones constantes en tecnologia y

comunicaciones.

~ 2.2.10 Riesgo por competencia creciente
La industria en la que participa Grupo Mutual Alajuela - La Vivienda de Ahorro y
Préstamo es muy competitiva y en ella interactiian un importante numero de entidades;
- bancos comerciales del estado, bancos creados por leyes especiales, bancos privados y
cooperativos, empresas financieras no bancarias, organizaciones cooperativas de ahorro y
crédito, entidades autorizadas del Sistema Financiero Nacional para la Vivienda y otras
- entidades financieras. Un mercado tan amplio y diverso obligara a Grupo Mutual Alajuela
- La Vivienda de Ahorro y Préstamo a mantener niveles elevados de eficiencia en sus
operaciones para mantener su competitividad; por el contrario, una desmcjora en sus
- niveles de eficiencia podria llegar a implicar un deterioro en sus resultados financieros y
consecuentemente afectar la percepcion de riesgo de la entidad.

- ANEXOS:
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Sesion Ordinaria: 1642011
—_ Infermacion financiera: no auditada al 30 de septiembre del 2010
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3 ANALISIS FINANCIERO Y DE GESTION

31 Estructura Financiera
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orugdencial. 7o han exceddo e 1% en e Ulimo afo,
cermogamente por debajo del 5% mdximo reguedoo
Accerolmente, la Mulua cuerta cor poltica: mtemas
onertadas o oomristrar 'o exoosicidn del patrirrorio vy el
margen f nanc aro ol fiesge de ‘asas ge irtarés

ol balance de la Mutual ko perrmarecide poce solarzaco
duranta &! jtimo 0fo. cLande alreqsacr ae " 4R da s
aztivos har estodo dencominades er moneda exrajera.

Accienaymeante, ur maoyor crecimiertc om lor cosvo: &R
moneda exranjera na permilidc o o entoad contrger tw
ooticion larga en mds de S0% en los Jltiros 4 ofios, y
regucirla hasta un eguivalente ge i6lo 3% ge s
oA orio.

tsta estructure ha favorecido Ios resultades e la Mutual
frente a as volotliaades inherentes ol régimen de paroos

SCRiesgo

Tel.: (506) 2437-1000
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comuang;, permiligndele gozar de un rd cCogGt ge
riesgo de campiaro, segun SUGES cercano Q2% er e
utimo tirestre, cortrare @ un rimerc sgnicotive oe
irtegrantes de: Sistena Sinorciers tacional, aue erfrenrg
un indice superior o’ 5% lireguoraad teos T

GRUFG MUTUAL ALAJUELA - LA VIVIENDA
indicadotes de nesgo cambiario

-g- 260 f.Lo%

z £co F 4.CCR
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Sep-07 $ep-08 Sep-0% $ep-10
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32 Calidad de Activos

L0 coyurtura provecada por lo cHss  frarciera ¥
econsmica infemacienol v .ccal, obhgd a ia Mutual, v a
resto del Sisterra, o fortalecer su liaugez, erpecamerte
eri forma de irssumertos de invernér ro comprometaos,
irpactendo negativamerte ig rentanilidos.

In el viimo ofic bojo andliss, la carers credficio al d'a ¥
cor arazo hasta $2 dias de lo Mutual & Acrements wolo
0.6% miertros las irverscres lo ncieron en 0% ar
corsecuenca, Q prmera redujo de 8% a 65% so
particpocion soore los actvos fotges. misrtras los
irverscres pasoror de 13% a " 6%

I crecmieric de la Mutug en los Ultimes 3 afos e
permit¢ mantener su ooticidn como lo prmera entidag
del sistema mutualista costoricense per actvas, cor dos
terceros parte: gl rercodo.

GRUPO MUTUAL ALAJUELA - LA VIVIENDA
Esructurg del activo

Sep-07 Sep-08 Sep-0% Jep-10
B Coresy ae cregitc  Irvamiore: » Disponicifoooss
B enes oR Uit W Zorera rmorsse N Cuentas por Caoror
HE ena: Pealizacies W Corge: D laneos W Ctras Actves
M Es! masicne:
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3.2.1 AChVOS LIGUIDOS

-0 oesaceleracion v establand de la corera cregitcia
cde lo Mutug vy del Sstemo finarciers “socionol en los
vitimos 2 afos. permidid 0 iberacidn ae recursos gue se
colocarsn  principolmerte er ferma ge irveriere:,
tendenc’a que se rompe er ol tercar rreasve de 2010

o0 diperibloace: de la Mutua, corcentrado: en ur
2I% en encaje mnre egal o septiempre 2010, se
incrementaron er 4. 5% en el Giirme afo anaizago,

GRUPO MUTUAL ALAJUELA - LA VIVIENDA
Evolucion de tos activos iquidos

Mies de mdlones ¢
B

Sep-07 Sop-O8 Sep.0Y Sap-10
EDsponiclionoe:  Irv #0 corprom

cuege oe oue durante los 3 akeos artercres e duplcarar
los activos iguides de la Mutual, en e} tercer trmesire del
2010 5o soco e controe 2% o petor de ¢ cuol o
ccbertyra ofrecido 1oore tus cbligaciones cor & publice
te mantuvo cercara al 33% mertros su paricipacén
scbre los achivos ‘orales permarez’c lavemente por
gdenajo de 0% v o losirdicadores gel mearcade

Ir el tercer imestre de 2070 las inversiones ae o Mutua!
en *tucs valores revrieror 1o andercia creciente
exhibida oof su expoticion en irstrumeantcs ae rversidn de
ent gades finrancieros locales &1 los 2 afos arlercres, ai
reducir sus soldes en poco mds de 20% y pasar de
reprecsertar S0% a 42% ge gz irverionss 1otales de o
Moreal

GRUPO MUTUAL ALAJUELA - LA VIVIENDA
Distribucion de las Inversionss pot Secler

Sep-07 Sep-08 Sep-0% Sep-10
WEr- Fr torol THeas irveeiones
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B nver Corerrmgtoas BOtasirves ocale;
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garantia global series I, en colones y series M| en délares

“‘Addendnm al prospecto”

In el uguerie cuoaro se prasenta el gelglie de los
enecipcles »adicodores arglizodos &r esta secc.ér para
fechos selaccionagas

GRIPO BITNAL ALAIBILA + LA VWIBNDA
Ivbaatioras s Bupidos
MADAY L

Di- DledB Tap0F DIS-OF  Jum: 19 e lup- ¥ lep-t0
Lo ATt iR TAYL CWITR GLPTE 3ANI s arm Cram 13 Sr e
Iers . At tor, VAR B DT LR DR b 0I e
Lisp =tny cU iy
Wpta. sy O SOWTR NGRS MR NN ik Ao VPRI 408

3.2.2  CARTERA DE CREDITO

Ourorte lor Utmos 3 afios o corera credticio de io
Mutgal ha exhiboo uro morcode desaceleracidn,
corouciendc a s estabiidad para af Ulimo adc oo
andlisis,

GRUPO MUTUAL ALAJUELA - LA VIVIENDA
Evolucion de 1a ¢ arlera de crédifo

Mies de mullones ¢
3 S A 74
{.J 8 (=) (4
k. L i
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&
X

T T T T T Y T T T Y T T
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Historicamente a corere creditcia de @ Mutual ho
exbicioo Jra reducdo delanzac.¢r. cuardo clregedor ae
5% de syt saldos han e geo cenomradcs en moreda
exranjero sir embarge, la porciér de asta saeudada por
no generadores ae divisas se& na ircrererntade de 55% a
78% er. los Utimas 3 ofes, lo que represerto un refrocase
er a miligacién de reigo de créai'e er erve porticuicr.

Je ‘g mano ¢on su naturoleza, lo Mutua destira cerca
del 0% de su carlera ae crédilo al fironciamier s ae
CArpra, Corsruccion y reparacion de nmusbles, y ‘o
porc.érorestarte @' censumo.
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GRUPC MUTUAL ALAJUELA - LA VIVIENDA
Cartera de crédito por achividad economica

5o {32% % w0 M% . % gx

Sep-07 Sep-08 Sep.-0% Sep-10

BWlorvoczcidn Coniume  Dtas act. no fngrc B Aam Fugl

A partir de o segundo mtod oel 2008, i dismnucidon en la
cobood ae la cadtera credticia oel Sstema Bancaro
“acional como en o RKegidr evidercic Jur sensible
deleroro er o cavacicod de pago de ios deudares

.0 cartera ge o Mutua. redujo su corcertrac ¢n en saldos
vigentes de 72% a 45% ertre 2008 v 200%, mertros que o
oartir gel 2010 la corera ha exhioide una actable
recuperacior. como rasuitado de una ogresiva esratego
de readecuac cres v Un esticto gndlisis ae o nuevas
coeracione: ge créditc, en marcho desge 230%  wo
carera vigente de lo MusLal se recuperd masta acarzar
47% del total o sepliembre 2010

2arac elamente. @ clasficacén de la cartera ae lo Mutual
por categorias de riesge fortalecid su corcertracién er i
Carea Al e&q o5 prrmeros 3 nmetre; gel 20° 2, ge 7% o
75%

GRUPD MUTUAL ALAJUELA - LA VIVIENDA
Cadtterq crediticio por calegoria de riesgo

sep.07 $ep-08 Sep-07 lep-10
W A2 N8 WEI N <z HC EE

-a mejora en o colioad de io cartera ge la Mutua énlos
wtimos 3 trimestres se preserta g 1@ 1 ono cor un estncto
ceguirrients de o cortera getercrada v esfuezos por
cumgls ! cbijetive de gue sus deudores contaron cor
oone: que les perrritiera consarvar sus vivianoos

W03 benss recimogs por dacér en page o por
adjudicacidr. se kan tplcade en & o mo afo
analzads. registranda un saldo eauivalente o 1. 32% de o
caresa tola para seoterore 2010 IC.45% a septiembre

SCRiesgo

Tel.: (506) 2437-1000

20091

Los saldos ae carera ae la MurLal cor arases supencres
Q uromes se cortrajercr cerca ae W% blo en e tercer
Inmestre da 2010, cor cescenios er todos los estratos oe
morosicad. salve er aauelios cpergciones er cobro
judicial, cuyo soido se incremertd 5% an igual peticds,
refle.c de uro agecJoag gestiér da coorc

GRUPO MUTUAL ALAJUELA - LA VIVIENDA
Carterg morosa por antiguedad

£Q.20

A IQ

.0

0.20

Mie: de millones ¢

12,20

Sep-07 Sep-08 Sep-09 Sep-10
B2 -60 Dios &' -?0 Dias 91.180 Dias
W= 180 Dios Blcoon . oica

Luego de un fuerte aprovisionarients an el 2008 ante o
reclasficacion ce o cartera por categeras ae riesgo. er
el 200% v 2010 Ja Mutugal ho reducac sus riveles ce
esfimacicres por créeditos en cerca ae 35%. ante o
coritants macra ar i caidod ce lo care oe crédte

GRUPO MUTUAL ALAJUELA - LA VIVIENDA
Evolucion de ias esimaciones

Miles de millones ¢

Sep-07 Sep-08 Sep-09 Sep-10

D& maners consistenta con e forigiecmertc de o
coload ce o cardera de o Mutuol v ‘a revensidn ce
essimaciores. durante el Jitimo afo lo entidad ho
corservaae Jr rghs ae cobartura ce reservas sobre ‘o
cortera con morosidad mayer a 30 aras ae alrededer ce
S0%, por debojo o8 05 niveles exnbidos por 108 iraices de
mercade

i
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GRUPO MUTUYAL ALA JUELA - LA VIVIENDA
Cartera de cridito por achividad economica

WX own g
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Consuemeo

Sep-09 Sep-10

Blcriecnidn Jfraz sct vs mone. Bl Az Fuio!

A partr de :a segunda mad cel 2008, 1o dismrucion er g
coload oe ia cadera credticio agel Sstema Sancorio
“ocional coma en g Regior evidercid ur sensible
deteriore ar lo copaciand de PAgo d« los deudores

-2 cartera ce ‘a Mutua: redujo su cercertrac 6n en toldos

vigentes da 72E o 43% ertre 2008 y 200%, mertras aue o

oatir del 2010 lg cortera hy exhiovidc una notakle

recuperotior. como resultads de uno agresiva esatego

de readecuaccres v un esticto andlisic ae Qs noevas

— operociones ae crédtc. en rrarcha desce 2009 o
carerq vigente de la Mutugl e recuperd nasta aicanzar
67% del total o septiembre 2010

. Zarcielamente la clasficacién de lo cartera de la kiutual
oor categorias de niesgo fortaiacié sy cercertracion er g

Carera Al an ¢t prreras 3 rimestras el 20°0, ce 7% o
75%

GRUFO MUTUAL ALAJUELA - LA VIVIEND A
Cartera crediticia por calegoria de riesgo

Sep-08
B L N

Sep-0Y
ez wcr 2 NC B
-2 mejora en a cokicad de la cartera ae Ig Mitua ernlcs
— wHmos 3 timastres se preserta oe a mang cor un estricts
seguimento ge la corera oetercrada v esfuerzor por
cumpli & otietive de que sus deudores centgran con
o'anes que les permritiara conservar sus viviengas,

-05 beres recipac; por dacsiér en pAGo o por
adiudicociér. se han trplcode en el o afo
anokzado. registrardo un salds esuivalerds a 1.32% de 1a
corera tolal pora septembre 2010 'C.45% o sectiemipre

SCRiesgo
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2009}

-8 saides o cartera ae la MusLal Cor Qasos superiores
9 Lh mes se confrojeror cerca ae 3% :olo &1 e tercer
trimestre de: 2010, cor cesceno: er todos 1os estratos ge
morosicod. salvo er gauelas Opergciones er cobro
jsdiciol. cuye soldo se incremerte 5% en igual perodo.
refle.c de uro agecuace gesticr de coore

GRUPO MUTUAL ALAJUELA - LA VIVIENDA
Cartera morosa por ontigiedad

n‘v“ 4'-”

Miss de milones ¢

Sep-07 Sep-08 Sep-09 Sep-10
B 240 Digs 6733 Dhas #9180 Dige
= 180 Sigs BCcoso .voica

-uego de un fuerte aprovisionarisnio &n af 2008 ante o
reclasficosion ae o cartero por ca'egorias ge riesgo, er
el 2009 v 2010 lo Mutual ha reducogc s riveles as
astmaciores oor crédites en cerca ae ISR ante |a
cerstante maicra er a coudad ge la carar oe crédtc

GRUPO MUTUAL ALAJUELA - LA VIVIENDA
Evolucion de las estimaciones

Miltes de millones ¢

Sep-07 Sep-08 Sep-09

De manera consistente con el fortalecimerte de ¢
colaod oe 0 cadera de la Mutual y la ravenidn ge
esmaciones. durante e Jitime ofo o enqaad ho
corservace ur ratio oe cobertura ge reservar sobre o
cor'era con morosidad mayer a 90 aias ce alrededer ce
S0%, por debajo ae ias niveles exnbidos porios irgices de
mercade
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GRVPO MUTAL ALASHOLA, - LA YS9 DA
ilciniorms de sl do seriere d wrbullle
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oo venc ar, EL RO NN Y BT, ] LXREL S B1at [IRL
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Lstqzima U LR RN ST Ve JENEY STV SN &L 1280 53,
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Cred v Colg S TR e T R T g0 g1 N9 N

Zr cLan's @ ‘g concertracion credit c.aenlos onns poles
deudores. la Mutycl cumple neigadamernte con cs bmites
legales erablecidos por &l CONASSIF (208 el copital y
las rezervas!.

Al cere de sentermrbre 2010, o5 25 rayore; desdgores de
lz Murual exkiber or soloc equvolente @ 2.5% ae o
carera de credits tota . 1o que se coradera un rivel de
corcertrocién bajo v acorae cor &l peril de 1o Mutua:

Jurante e desarolo romal ge su ofperacion, la Mutua!
na exhibido préstamos e irtereces per cobrar con gupos
vincuiados, cuyc toldo a septiembre 5010 regstd ur
eau volente a 1éio 0 5% de o codera crad ticio lota:

33 Fopdeo

Jurane lor Cimos afos e fordeo de lo Mulua ng sido
crircicarente loca v ko permanecido estabemerie
concertracs en olleceasr de $2% en captasicnes gel
poblico. mostrands ura sara inoaperaencia de krea: de
crédite

Ze acuerdo con la Ley ael Sistema Finarciers Naciora
para la Viviends v tus relormas. e pago de los tiulos
valores emitacs y la devolucisr oportung de .ot depdsitos
dez onorro recibidas por la Mutua, cuertan con garanto
swosidoria ¢ limitade del Es'goo por regic del 3ance
dpotecanic ce lo Vvienda (BANKV

-a e~'dad cuen'a con emitiores v programas de
emiscres acvterzedas por poce ma: de g 15000.00
mlores g septiemire 2010, de o cua se ercuerfro
colocogo mos del 73%. cerca ge ura cuadta porte ge su
oqsivo tota. Loz emisicres v pregramas aa efrisiones
terer comc propdsito sustituir captaciones ge corte
o azo del pubiice v amplior el plazc de cap*acién de o
Mool cor o cudd ce fortalece el calce de pazos

legun o estaklecido en e Prospec s Arua 2007 de o
Muwal, v de azuerac 2on w Plan Estrgtégica 2010, @
admingracidr estima un crec mients en la captocsn
acumilada “otal cor gorantia del Sstaco oe 232.2524
~ileres en el 2010, lo aue representara on crecimerte
aproximaas de 1'% en fol cercoo

SCRiesgo
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GRUPO MUTUAL ALA JUELA - LA VIVIENDA
Estruchura ded posivo

LCE
ax
Eled

ice

oe
Sep-07 Sep-08 Sep-0v lep-10
B Zoctac oner a Fazo Secdtitos ae Abone ala V ita
i Diohg. E~taadas Frarc Faz M Carges por Pagar
B Dteas Fasivos M Captac one: a-a Vista
B Dong. Entio, Finane Extesor W 2asves Diterdo:
W Provisicr as

mavores  aepestontes  de 1o Mutual  mostré ung
podicpacdn oromeaic de 23% soors e 3300 ce las
captaciones o piozo totgles, ceorcertraciér que &
reduce signfcativamen‘s pars septerore 21'0. cuarac
desciernde a 5% grocior o la reauccidn ael Qa0
aportado per el prncipat invers erista, lo gue te corsidera
una signfcativa mecra en i@ concanfracicn  de
Doratoio paniva.

Jurante & uitire a%o anolizoco e coryuato de los 20

GRUPO MUTUAL ALANELA LA YVENDA DE AHORRO Y PRESTAMO
Conosniraciin de Caplooiones o Plazo en kos Principobes ivversionisias
Sap-0F Dic-0v Nor-10 n-1 Sap-¥0

e 21.758% 2T 5e% 19 97E 18.83% 877%
5+ 23 BVR 23 50% 20 % 21.8¥% 1" Fo%
20+ 16 L4% 26.F2% 24 88% 18 50% 14 52%

«a relagicn de actvo produciive de infermediocisn o
pasive cor coslc de la Mutual se ke colocoao
surmamente estable ern arededor ce 0%) veces durarte
los 3 CHmos afes. por o gus a porr ge erero 2010 se ha
ubcoco en reguiarcod tibo 1 de acuerac cor o
norratvy, aue gdesde esa fecka ircrarents el limte
mnimo requeide de 0.90 o 055 vacas

w08 irQizadcres ge calce ae plazcs gjustados oor
volgtiidao a Lro vy hes meses, por s parte. se nar
fetaecao a ¢ extense del Cltmo ofic, sefalarco ur
adecuode perfl de vencmiento de la  estrucrura
finarciers de la ertoad. gque cumgle ademos cor los
reguermientos de regulado-.

GRUPO MUTUAL ALAJUELA - LA VIVIENDA
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3.3.%  NUEVAS EMISIONES

Actuamerte. &l Gropo Moy ual Algvela-la Viviemaa e
enLuenta en procese de regisiro ante SUGEVAL de los
“rogramas de Emsiores de Conatrator ga Forlicipacidn
dpotecatia con Garantia Global Series . er Colones v
Seres WM en D2 ares.

w3 Mural buzca destinor los recunsos caotados con astas
erisares al olorgameric de préstaro: para viviendo,
o:erestar familbor v créditos faucionos. Las fechas de
eriser y vercimiertc, morte tasa ae irterés oruta y retq
¥y penodic aad. serén irformados mrediante camrunicaog
ce hecho relevane ol mencs 2 aias Faole: anites de g
fecto de coccacér de’ orimer trocte de cada slrie

Grupo Mutual Alojuela - La Viviendo de Ahono y Préstomn
Progrors de Erisiones de Conlralos de Parkicipooién Hipolecmio con
Garanfia Global

Saries L on Colones Series M en: Didlcres

Nonte @40 .00 rridorar 305 mllor e
Ceraec . ASRIELE T
Fiazcs 170 ofs 28 afhos

Fapge srticioads  Apizg sdio 0o Sahet 26 o aplea
- alécon glago: guoles
- spiores o 7 afos.
Fopo de péncipol A vencimiertc ¢ al A vercimients e To0%
FOmerto de o
regercior  anticoqana
SEGIr TOMSDOraD.

~assenes LTy L2 cusatar con ia cpeicn de ser redimidas
tola: o parciaimente de forma ardicipada a criterio de o
Moteal o partir el quinte aAs desqe su facka de emisiodn
o un precio equivaerte o "00% de s valor facial, as
cero laz seres L3 v L2, saive gue pora evos Jifiras se
ovede cplicar o portr asi cuarto afe.

S opoge de eras emisiones de volores cuemta cor
garan*ia score la carterg higotecaria ae la Mulual v gei
ANEY . conlo garanta subsidiario e iimitaca ael Estads.

34 Capita]

Je 8 mMand con s. generacidn oe uthdaases, el
patimroric ae la Mutual se bo ncremenass a un rims
aecrecients durante los Jitros 2 0faes ounque superior ol
crecimriento de act vo,

Zr &l (~ro afo baojo andiisis. & patirerio de la ertidac

e increr-erts en 11.6%. unps & purtos oor arrpa del
crecimiento del actve,

SCRiesgo
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Estructura det pahimonio
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WA uster ol patimeonic # Reservas cotimon oles
Restados sjer orrerores 2 Ran ~aoo del ejerc oo

S lente crecimiento de los actives ponderados por fiesgo
¥ la persisterte gererac ¢r de Uthidades. ha permi~ae ur
leve toralecimerta de o peicor patimonia de a
Mutyol ourarde el Cvmo afio

2 iroice de suficercia pafrimonal ae la Mufoal se
ircremenic de 12.34% o 13.04% snre sepliembre D005 ¥
septiempre 2010, con ‘e aue cktiene ura MOYer MoIQUIQ
cor respecto @ mnimre esroblecido por la SUGEF ga 5%

GRUPD MUTUAL ALAHIELA LA VIVIENDA
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Los niveles ae apalaorcamertc y erdeudariento de la
ertidod se nar foverecido gualmente de o axpaniisn
cotrimerial de la erfidoa &4 &l Cirmo ofo. regucieras sus
nveles por depac de las 11 veces inferior al promedic
del marcads rutuolista

w0 cocertura palimonia’ reacicr erfre e capita
realizotle vy cooi‘cl certavie de o Mulua. e ha
colocaco en cerca de 0% en e (limo afc. comre
corsecusncia directa de decracmiento de la corgo oe
esmaciores, creamiento en  Jliidaces v e
fortaiec miznto ael pafrmoanio

In consecLercia. los agecuaans aoeficiente; ae capital
economice v regulotera de ia Mutual se consaerar
ereporcionoles a la exposicién de la Mutug o los resgos
de su regec e fundamrenta:
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exciaimente ritgoan en e 2010 por a crecimiartc de
— los ingrezcs ‘inarncieros por mversiones y ohros ingresss
cperativos. la mener corga por reservas ¥y & aescenss de
los gastes por obigaceres car erfidaae: firancieras,
favoreciendo  una  cortirua recuperacicn ae los
resultados.

La estructura de gostos de la Mutual en el Oltre arc ha
arrsjaco uaa al'o estabildad ¥ corcertracidn en egresos
oor otligacones con el piblce en arededor ae 55%.
cvanda su fluc se contraio en aproximadamente T 6%
irferanyaltrente. mertras al regq de a corga ho
cerespondido pracicobnente o gastes adminstratvos.
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orirreros 3 frimesires del 2008,

GRUPO MUTHUAL ALAJIELA, - LA VIVIENDA
— Resutiodos acumutados o sepliemixe

-

&

§

-

E Sep-07 Sep-08 Sep-09 Sap-10
o © WFer coig Fue, Gios panonal

K G0 Grat £y Estm. y recun. Act Neto

% WFcr colig Entid. fnong BCtr Ster, Do

WG o Caris y Sery.

3 : T fortclecimrients ge los resultados cyrgnte e 2072
ceneficiooe esspecolmante por la menor carga oe
W05 2006 2007 008 AN 2010 ‘ . ik . -
\ - terutag esimaciores. cerfribuyo al crec miente de la re~rabiidaa
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septiembre 2210 versus e | U3E ge sepliembre 200%
zr &l Jtimo gofio la estructuro ae rgresos de ia ertidag

exhibic  wra  leve recermcosicidn reauciende sy
cercerfracién er ingresos Francieros por créaitos ae B5%
— o 83% arte Lr gecrecimiento oe 1% en s fue, mientras
los irgresos frnancerss por nversiores e incrermerdarcr
en mas oe 25% erfre los preeros 3 fimestres de 2009 y

2010, hos o reptesertor &% de log Ingresss ‘orales S rerdiriento finarciers (Pf de la Murual e redyjo

eicasamente en el Ufime oMo, junto cor o estoblaad ae
- lo cortera ge créditc v e crecimiento de o loudez
experirertada por lo erlidad er tg perogo Sir
emoarge. una eficozr eshrotegia ae reduccior de tasos
easivas premeaio peroeradas ae los Certficados o Soze
de 11.45% o 8.38% er coores v de 1°5% o 2 7% er
délares, permrité a lg envidad reducT su coste de fondeo,
vermiterce que ¢ margen oe intermeaiocién de la

~a rentobiidad del pariroric Rip! de a Mutual ha
exkitao iguoimene ura marcada teraercia crecerte
eri el Utime ofo garando mas de 2 purtc: hosta
repgrasentar 14.74% o septembre 2210
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