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Factores Clave de las Calificaciones

Franquicia Limitada: Las calificaciones de riesgo de Banco de Ahorro y Crédito Fondesa, S.A.
(Banfondesa) se fundamentan en su desemperio intrinseco y estan restringidas por su franquicia
limitada. Aunque Fitch Ratings destaca que este banco es uno de los jugadores principales en las
microfinanzas y dentro de los bancos de ahorro y crédito, su enfoque en personas con escasos
recursos y su tamafo pequefio dentro del sistema financiero dominicano incrementan la
vulnerabilidad de la entidad al entorno operativo.

Buena Calidad de Cartera: La cartera de microfinanzas recibida por Banfondesa ha mantenido
una morosidad baja (promedio 2013-2017: 0.96%) a pesar del mayor riesgo inherente a este tipo
de negocio. A marzo de 2018, la calidad de cartera se ubicé en 1.27%. Esta continda siendo
favorable respecto a sus pares (entidades locales dedicadas al negocio de las microfinanzas) y
bancos de ahorro y crédito.

Mejoras en Capitalizacion: Luego de 2 afos de operacion de Banfondesa, los indicadores de
capitalizacion han mejorado, pero contintian ajustados, considerando el perfil de riesgo del banco.
A marzo de 2018, el Capital Base segun Fitch alcanzd 12.99%, mientras que la solvencia
regulatoria fue de 17.02%, superior al limite regulatorio de 10%. Tomando en cuenta que la entidad
hizo el compromiso de no repartir dividendos en los primeros 3 arios de operacion, los cuales se
cumplen en 2018, Fitch considera probable que el indicador de Capital Base segun Fitch se
deteriore en el mediano plazo, dada la posibilidad de repartir dividendos en 2018.

Rentabilidad Presionada: Dada su conversion a banco, la entidad asumié una estructura
organizacional mas pesada (inversiones tecnoldgicas, carga impositiva y provisiones regulatorias),
lo que impacté sus niveles de rentabilidad, a pesar de su margen financiero amplio. A marzo de
2018, el ROAA operativo resulté en 1.93% frente a 7.62% de 2014, afo en que operaba como
organizacién no gubernamental. No obstante, los indicadores de rentabilidad han mejorado
paulatinamente. A marzo de 2018, el indicador de utilidad operativa sobre activos ponderados por
nivel de riesgo mejord a 1.93% desde 0.68 de diciembre de 2017.

Elevada Concentracion en el Fondeo: El fondeo del banco aun depende, en gran parte, de
préstamos con entidades financieras y multilaterales. No obstante, Fitch resalta que las
captaciones del publico han incrementado su participacién en el fondeo total; a marzo de 2018,
representaban 64.54% del total del fondeo, mientras que en 2016, representaban tan solo 29.08%.
Fitch espera que la dependencia de fuentes externas de fondeo siga bajando, en la medida en que
el banco se consolide y fortalezca su estrategia de captaciones.

Emisién de Deuda: Los bonos corporativos con vencimiento en 2020 no tienen ninguna
subordinacién o garantia, por lo que sus calificaciones estan alineadas a las de la entidad.

Sensibilidad de las Calificaciones

Consolidacién de Operacién: La consolidacion de la operacion regulada que resultara en
mejoras permanentes en los niveles de rentabilidad y capitalizacion, ademas de que conservara la
buena calidad de la cartera, podria mejorar las calificaciones en el largo plazo.

Capacidad Menor para Absorber Pérdidas: Las calificaciones podrian afectarse ante deterioros
de cartera (mora mayor que 90 dias de 5%) y una disminucién importante de la rentabilidad y
capitalizacién (Capital Base segun Fitch inferior a 12%).

www. fitchratings.com
www.fitchcentroamerica.com
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Banco de Ahorro y Crédito Fondesa, S.A. — Estado de Resultados

Mar 2018 Dic 2017 Dic 2016 Dic 2015
Estados Estados Como % de Cierre  Como % de Cierre Como % de Cierre  Como % de
Financieros Financieros Activos Fiscal Activos Fiscal Activos Fiscal Activos
Internos Internos  Productivos Productivos Productivos Productivos
(DOP millones) (USD millones)
Ingresos por Intereses sobre Préstamos 6.1 299.6 2953 1.196.5 30.82 1.087.1 28.37 500.9 20.40
Oftros Ingresos por Intereses 0.1 3.8 0.38 146 0.37 32 0.08 1.9 0.07
Ingresos por Dividendos n.a. n.a. - n.a. - na. - n.a. -
Ingreso Bruto por Intereses y Dividendos 6.2 303.4 2991 1.211.1 31.19  1.090.4 28.46 592.8 20.46
Gastos por Intereses sobre Depésitos de
Clientes 1.1 55.5 547 1716 4.42 86.6 2.26 224 077
Otros Gastos por Intereses 0.4 21.6 213 167.8 4.32 207.3 5.41 136.2 470
Total de Gastos por Intereses 1.6 771 7.60 339.4 8.74 293.8 7.67 158.6 547
Ingreso Neto por Intereses 4.6 226.3 22.31 871.7 22.45 796.6 20.79 434.2 14.99
Comisiones y Honorarios Netos 0.5 229 225 90.1 2.32 96.7 2.52 83.7 2.89
Ganancia (Pérdida) Neta en Venta de Titulos
Valores y Derivados n.a. n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
Ganancia (Pérdida) Neta en Activos a Valor
Razonable a través del Estado de Resultados 0.0 0.0 0.00 0.0 0.00 n.a. - 0.0 0.00
Ganancia (Pérdida) Neta en Otros Titulos
Valores (0.0) (0.0) (0.00) 0.0 0.00 n.a. - 0.0 0.00
Ingreso Neto por Seguros n.a. n.a. - n.a. - na. - n.a. -
Otros Ingresos Operativos (0.1) (2.5) (0.25) (13.2) (0.34) (15.0) (0.39) (11.3) (0.39)
Total de Ingresos Operativos No Financieros 0.4 20.3 2.00 76.9 1.98 81.7 213 72.4 2.50
Ingreso Operativo Total 5.0 246.6 24.31 948.6 24.43 878.3 22.92 506.6 17.49
Gastos de Personal 27, 130.5 12.86 482.3 12.42 4421 11.54 238.7 B.24
Otros Gastos Operativos 1.9 91.5 9.01 363.2 9.35 325.6 8.50 197.5 6.82
Total de Gastos Operativos 4.5 221.9 21.87 845.5 21.78 767.7 20.04 436.2 15.06
Utilidad/Pérdida Operativa Tomada como
Patrimonio n.a. n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
Utilidad Operativa antes de Provisiones 0.5 247 244 103.0 2,65 110.5 2.88 70.4 243
Cargo por Provisiones para Préstamos 0.1 4.0 0.39 74.8 1.93 46.8 1.22 30.0 1.04
Cargo por Provisiones para Titulos Valores y
Otros Préstamos 0.0 0.2 0.02 0.0 0.00 2.0 0.05 0.0 0.00
Utilidad Operativa 0.4 20.57 2.03 28.3 0.73 61.7 1.61 40.4 1.39
Utilidad/Pérdida No Operativa Tomada como
Patrimonio n.a. n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
Deterioro de Plusvalia n.a. n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
Ingresos No Recurrentes n.a. n.a. - n.a. - n.a. - na. -
Gastos No Recurrentes n.a. n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
Cambio en Valor Razonable de la Deuda n.a. n.a. - na. - na. - na. -
Otros Ingresos y Gastos No Operativos 0.6 28.3 278 102.6 2.64 82.1 2.14 8.3 0.29
Utilidad antes de Impuestos 1.0 48.8 4.81 130.9 3.37 143.8 3.75 48.7 1.68
Gastos de Impuestos 0.3 13.2 1.30 355 0.91 41.4 1.08 0.2 0.01
Ganancia/Pérdida por Operaciones
Descontinuadas n.a. na. - n.a. - n.a. - na. -
Utilidad Neta 0.7 35.64 3.51 95.41 2.46 102.4 2.67 48.5 1.67
Cambio en Valor de Inversiones Disponibles
para la Venta na. n.a. - © na. - na. - n.a. -
Revaluacién de Activos Fijos n.a. n.a. - n.a. - na. - n.a. -
Diferencias en Conversién de Divisas n.a. n.a. - na. - na. - n.a. -
Ganancia/Pérdida en Otras Utilidades
Integrales n.a. n.a. - n.a. - na. - n.a. -
Utilidad Integral segun Fitch 0.7 356 3.51 95.4 2.46 102.4 287 48.5 1.67
Nota: Utilidad Atribuible a Intereses ;
Minoritarios n.a. n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
Nota: Utilidad Neta Después de Asignacitn a
Intereses Minoritarios 0.7 356 3.51 95.4 2.46 102.4 2,67 48.5 1.67
Nota: Dividendos Comunes Relacionados al
Periodo n.a. n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
Nota: Dividendos Preferentes e Intereses n.a. n.a. - n.a. - na. - n.a. -

sobre Capital Hibrido Contabilizado como
Patrimonio Relacionados con el Periodo

Tipo de Cambio: Marzo 2018 - USD1=49.2008; Diciembre 2017: USD1 = DOP48.1989. n.a. — no aplica.
Fuente: Estados Financieros Interinos y Auditados de Banfondesa.
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Banco de Ahorro y Crédito Fondesa, S.A. — Balance General

Mar 2018 Dic 2017 Dic 2016 Dic 2015
Estados Estados Como % de Cierre  Como % de Cierre  Como % Cierre Como %
Financieros Financieros Activos Fiscal Activos Fiscal de Fiscal de
Internos Internos Activos Activos
(DOP millones) (USD millones)
Activos
Préstamos
Préstamos Hipotecarios Residenciales n.a. na. - n.a. - n.a. - n.a. -
Otros Préstamos Hipotecarios n.a. n.a. - n.a, - n.a. - n.a. -
Oftros Préstamos al Consumo/Personales 38.8 1,908.2 38.78 1,886.6 41.13 1,718.3 39.58 1,272.9 38.91
Préstamos Corporativos y Comerciales 40.1 1,974.7 40.13 1,985.5 43.29 1,966.3 45,26 1,652.5 50.52
Otros Préstamos 0.0 0.0 0.00 0.0 0.00 0.0 0.00 0.0 0.00
Menos: Reservas para Préstamos 25 124.4 253 132.4 2.89 91.2 2.10 63.4 1.94
Préstamos Netos 76.4 3,758.5 76.39 3,739.7 81.53 3,594.4 82.74 2,862.0 87.49
Préstamos Brutos 78.9 3,882.9 78.91 3,872.1 84.42 3,685.6 84.84 2,925.4 89.43
Nota: Préstamos Vencidos Incluidos Arriba 1.0 49.2 1.00 44.2 0.96 26.5 0.61 39.8 1.22
Nota: Deducciones Especificas por Pérdida na. n.a. - n.a. - n.a. - na. -
de Préstamos
Otros Activos Productivos
Préstamos y Operaciones Interbancarias 0.0 0.0 0.00 0.0 0.00 n.a. - 0.0 0.00
Repos y Colaterales en Efectivo n.a. n.a. - na. - na. - na. -
Derivados n.a. n.a. - na. - n.a. - na. -
Titulos Valores Negociables y su Valor 0.0 0.0 0.00 0.0 0.00 na. - 0.0 0.00
Razonable a través de Resultados
Titulos Valores Disponibles para la Venta 1.0 50.0 1.02 0.0 0.00 n.a. - 0.0 0.00
Titulos Valores Mantenidos al Vencimiento 0.0 0.0 0.00 0.0 0.00 na. = 0.0 0.00
Otros Titulos Valores 6.2 306.2 6.22 143.0 3.12 237.4 5.47 35.0 1.07
Total de Titulos Valores T2 356.2 7.24 143.0 3.12 237.4 5.47 35.0 1.07
Nota: Titulos Valores del Gobierno Incluidos n.a. na. - n.a. - n.a. - n.a. -
Armriba
Nota: Total de Valores Pignorados n.a. n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
Inversiones en Empresas Relacionadas 0.0 0.0 0.00 0.0 0.00 n.a. - 0.0 0.00
Inversiones en Propiedades n.a. na. - n.a. - n.a. - n.a. -
Activos de Seguros na. n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
Otros Activos Productivos 0.0 0.0 0.00 0.0 0.00 n.a. - 0.0 0.00
Total de Activos Productivos 83.6 4.114.7 83.63 3.882.7 84.65 3.831.8 88.21 2,897.0 88,56
Activos No Productivos
Efectivo y Depdsitos en Bancos 8.7 426.3 B.66 347 1 7.57 195.3 4.50 97.6 2.98
Nota: Reservas Obligatorias Incluidas Arriba n.a. n.a. - n.a. - n.a. - na. -
Bienes Adjudicados 0.0 0.1 0.00 0.1 0.00 n.a. - 0.0 0.00
Activos Fijos 26 129.3 2.63 135.6 2.96 101.7 2.34 100.7 3.08
Plusvalia n.a. n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
Otros Intangibles 1.1 56.2 1.14 56.2 1.23 n.a. - 0.0 0.00
Activos por Impuesto Corriente na. n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
Activos por Impuesto Diferido na. n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
Operaciones Descontinuadas n.a. n.a. - na. - n.a. - na. -
Otros Activos 39 193.8 3.94 164.9 3.58 215.3 4.96 175.9 5.38
Total de Activos 100.0 4,920.4 100.00 4,586.7 100.00 4,344 .1 100.00 3,271.2 100.00

Tipo de Cambio: Marzo 2018 - USD1=49.2008; Diciembre 2017: USD1 = DOP48.1989. n.a. - no aplica. Contintia en pagina siguiente.
Fuente: Estados Financieros Interinos y Auditados de Banfondesa.
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Banco de Ahorro y Crédito Fondesa, S.A. — Balance General (Continuacion)

Mar 2018 Dic 2017 Dic 2016 Dic 2015
Estados Estados Como % de Cierre Como % de Cierre Como % de Cierre Como % de
Financieros Financieros Activos Fiscal Activos Fiscal Activos Fiscal Activos
Internos Internos
(DOP millones) (USD millones)
Pasivos y Patrimonio
Pasivos que Devengan Intereses
Total de Depdsitos de Clientes 54.2 2,668.4 54.23 2,325.3 50.70 1,068.7 24,60 472.7 14.45
Depositos de Bancos 0.0 1.0 0.02 1.4 0.03 0.0 0.00 0.0 0.00
Repos y Colaterales en Efectivo 0.0 0.0 0.00 0.0 0.00 n.a. - 0.0 0.00
Otros Depositos y Obligaciones de Corto Plazo 17.8 876.3 17.81 937.0 20.43 2,016.9 46.43 1,755.3 53.66
Depositos de Clientes y Fondeo de Corto Plazo 721 3,545.7 72.06 3,263.7 71.16 3,085.6 71.03 2,228.0 68.11
Obligaciones Sénior a Méas de 1 Afio n.a. n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
Obligaciones Subordinadas 12.0 588.9 11.97 588.9 12.84 588.9 13.56 588.9 18.00
Bonos Garantizados n.a. n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
Otras Obligaciones n.a. n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
Total de Fondeo de Largo Plazo 12.0 588.9 11.97 588.9 12.84 588.9 13.56 588.9 18.00
Nota: Del cual Madura en Menos de 1 Afio n.a. n.a. - n.a. - n.a. - na, -
Obligaciones Negociables n.a. n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
Total de Fondeo 84.0 4,134.6 84.03 3,852.6 84.00 3,874.5 84,59 2,816.9 86.11
Derivados n.a. n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
Total de Fondeo y Derivados 84.0 4,134.6 84.03 3,852.6 84.00 3,674.5 84.59 2,816.9 86.11
Pasivos que No Devengan Intereses
Porcion de la Deuda a Valor Razonable n.a. n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
Reservas por Deterioro de Créditos n.a. n.a. - na. - n.a. - n.a. -
Reservas para Pensiones y Otros n.a. n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
Pasivos por Impuesto Corriente n.a. n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
Pasivos por Impuesto Diferido n.a. n.a. - n.a. - n.a. - n.a. z
Otros Pasivos Diferidos n.a. n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
Operaciones Descontinuadas n.a. n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
Pasivos de Seguros n.a. n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
Otros Pasivos 3.4 167.0 3.39 150.9 3.29 181.9 4.19 168.9 5.16
Total de Pasivos 87.4 4,301.6 87.42 4,003.5 87.29 3,856.4 88.77 2,985.8 91.28
Capital Hibrido
Acciones Preferentes y Capital Hibrido n.a. n.a. - n.a. - na. - n.a. -
Contabilizado como Deuda
Acciones Preferentes y Capital Hibrido n.a. n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
Contabilizado como Patrimonio
Patrimonio
Capital Comun 126 618.8 12.58 583.2 12.71 487.8 11.23 285.4 B.72
Interés Minoritario na. n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
Reservas por Revaluacion de Titulos Valores n.a. n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
Reservas por Revaluacién de Posicién en n.a. n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
Moneda Extranjera
Revaluacion de Activos Fijos y Otras 0.0 0.0 0.00 0.0 0.00 n.a. - 0.0 0.00
Acumulaciones de Otros Ingresos Ajustados
Total de Patrimonio 126 618.8 12.58 583.2 12.71 487.8 11.23 2854 8.72
Nota: Patrimonio Mas Acciones Preferentes y 12.6 618.8 12.58 583.2 12.71 487.8 11.23 285.4 8.72
Capital Hibrido Contabilizado como Patrimonio
Total de Pasivos y Patrimonio 100.0 4,920.4 100.00 4,586.7 100.00 4,344 1 100.00 3,271.2 100.00
Nota: Capital Base segin Fitch 11.4 562.6 11.43 526.9 11.49 487.8 11.23 285.4 8.72

Tipo de Cambio: Marzo 2018 - USD1=49.2008; Diciembre 2017: USD1 = DOP48.1989. n.a. — no aplica
Fuente: Estados Financieros Interinos y Auditados de Banfondesa.
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Banco de Ahorro y Crédito Fondesa, S.A. - Resumen Analitico

(%) Mar 2018 Dic 2017 Dic 2016 Dic 2015

Indicadores de Intereses

Ingresos por Intereses/Activos Productivos Promedio 30,77 31,37 32,91 22,01

Ingresos por Intereses sobre Préstamos/Préstamos Brutos Promedio 31,33 31,76 32,56 21,79

Gastos por Intereses sobre Depositos de Clientes/Depésitos de Clientes Promedio 9,02 10,56 11,19 7.76

Gastos por Intereses/Pasivos que Devengan Intereses Promedio 7,83 8,97 9,27 6,03

Ingreso Neto por Intereses/Activos Productivos Promedio 22,95 22,58 24,04 16,12

lFr'mgresc‘)j Neto por Intereses Menos Cargo por Provisicnes para Préstamos/Activos Productivos 22,55 20,64 22,63 15,01
romedio

};mres:’ 'Neta por Intereses Menos Dividendos de Acciones Preferentes/Activos Productivos 22,95 22,58 24,04 16,12
romedio

Otros Indicadores de Rentabilidad Operativa

Utilidad Operativa/Activos Ponderados por Riesgo 1,93 0,68 1,49 1,11
Gastos No Financieros/Ingresos Brutos 89,97 89,14 87,41 86,10
Provisiones para Préstamos y Titulos Valores/Utilidad Operativa antes de Provisiones 16,85 72,56 44,19 42,81
Utilidad Operativa/Activos Totales Promedio 1,75 0,63 1,64 1,33
Ingresos No Financieros/Ingresos Brutos 8,24 8,10 9,30 14,29
Gastos No Financieros/Activos Totales Promedio 18,93 18,77 20,45 14,38
Utilidad Operativa antes de Provisiones/Patrimonio Promedio 16,69 19,16 26,76 24,87
Utilidad Operativa antes de Provisiones/Activos Totales Promedio 2,11 2,29 2,94 2,32
Utilidad Operativa/Patrimonio Promedio 13,88 5,26 14,94 14,27
Otros Indicadores de Rentabilidad

Utilidad Neta/Patrimonio Total Promedio 24,05 17,74 24,79 17,13
Utilidad Neta/Activos Totales Promedio 3,04 2,12 2,73 1,60
Ingreso Ajustado por Fitch/Patrimonio Total Promedio 24,05 17,74 24,79 17,13
Ingreso Ajustado por Fitch/Activos Totales Promedio 3,04 2,12 2,73 1,60
Impuestos/Utilidad antes de Impuestos 27,00 27,12 28,81 0,41
_Utilidad Neta/Activos Ponderados por Riesgo 3,34 2,29 2,47 1,33
Capitalizacion

Capital Base segln Fitch/Activos Ponderados por Riesgo Ajustados 12,99 12,66 1,77 7,83
Patrimonio Comun Tangible/Activos Tangibles 11,57 11,63 11,23 8,72
Patrimonio/Activos Totales 12,58 12,71 11,23 872
Indicador de Apalancamiento de Basilea n.a. n.a. n.a. n.a.
Indicador de Capital Comun Regulatorio (Tier 1) n.a. na. n.a. n.a.
Indicador de Capital Comun Regulatorio (Tier 1) Completamente Implementado n.a. n.a. n.a. na.
Indicador de Capital Regulatorio (Tier 1) n.a. n.a. n.a. n.a.
Indicador de Capital Total 17,02 17,54 13,92 10,29
Préstamos Vencidos menos Reservas para Préstamos Vencidos/Capital Base segin Fitch (13,36) (16,74) (13,26) (8,27)
Préstamos Vencidos menos Reservas para Préstamos Vencidos/Patrimonio (12,15) (15,12) (13,26) (8,27)
Dividendos Pagados y Declarados en Efectivo/Utilidad Neta n.a. n.a. n.a. n.a
Activos Ponderados por Riesgo/Activos Totales 88,02 90,76 95,42 111,39
Activos Ponderados por Riesgo (Método Estandar)/Activos Ponderados por Riesgo n.a. n.a. n.a. n.a.
Activos Ponderados por Riesgo (Método Avanzado)/Activos Ponderados por Riesgo

Calidad de Préstamos

Préstamos Vencidos/Préstamos Brutos 1,27 1,14 0,72 1,36
Crecimiento de los Préstamos Brutos 0,28 5,06 25,98 n.a.
Reservas para Préstamos Vencidos/Préstamos Vencidos 252,81 299,43 344,10 159,30
Cargo por Provisiones para Préstamos/Préstamos Brutos Promedio 0,42 1,98 1,40 1,11
Crecimiento de los Activos Totales 7.28 5,58 32,80 n.a.
Reservas para Préstamos Vencidos/Préstamos Brutos 3,20 3,42 2,47 2,17
Castigos Netos/Préstamos Brutos Promedio 1,30 0,41 0,57 n.a.
Préstamos Vencidos Mas Activos Adjudicados/Préstamos Brutos Mas Activos Adjudicados 1,27 1,15 0,72 1,36
Fondeo y Liquidez

Préstamos/Depositos de Clientes 145,51 166,52 344,86 618,87
Indicador de Cobertura de Liquidez na. n.a. n.a. n.a.
Depositos de Clientes/Fondeo Total (Excluyendo Derivados) 64,54 60,36 29,08 16,78
Activos Interbancarios/Pasivos Interbancarios 0,00 0,00 n.a. n.a.
Indicador de Fondeo Estable Neto n.a. n.a. n.a. n.a.
Crecimiento de los Depdsitos de Clientes Totales 14,76 117,57 126,09 n.a.

n.a. - no aplica
Fuente: Estados Financieros Interinos y Auditados de Banfondesa.
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Las calificaciones sefialadas fueron solicitadas por el emisor o en su nombre y, por lo tanto, Fitch ha
recibido los honorarios correspondientes por la prestacion de sus servicios de calificacién.

TODAS LAS CALIFICACIONES CREDITICIAS DE FITCH ESTAN SUJETAS A CIERTAS LIMITACIONES Y
ESTIPULACIONES. POR FAVOR LEA ESTAS LIMITACIONES Y ESTIPULACIONES SIGUIENDO ESTE ENLACE
HTTPS://FITCHRATINGS.COM/UNDERSTANDINGCREDITRATINGS. ADEMAS, LAS DEFINICIONES DE CALIFICACION Y
LAS CONDICIONES DE USO DE TALES CALIFICACIONES ESTAN DISPONIBLES EN NUESTRO SITIO WEB
WWW.FITCHRATINGS.COM. LAS CALIFICACIONES PUBLICAS, CRITERIOS Y METODOLOGIAS ESTAN DISPONIBLES
EN ESTE SITIO EN TODO MOMENTO. EL CODIGO DE CONDUCTA DE FITCH, Y LAS POLITICAS SOBRE
CONFIDENCIALIDAD, CONFLICTOS DE INTERESES, BARRERAS PARA LA INFORMACION PARA CON SUS AFILIADAS,
CUMPLIMIENTO, Y DEMAS POLITICAS Y PROCEDIMIENTOS ESTAN TAMBIEN DISPONIBLES EN LA SECCION DE
CODIGO DE CONDUCTA DE ESTE SITIO. FITCH PUEDE HABER PROPORCIONADO OTRO SERVICIO ADMISIBLE A LA
ENTIDAD CALIFICADA O A TERCEROS RELACIONADOS. LOS DETALLES DE DICHO SERVICIO DE CALIFICACIONES
SOBRE LAS CUALES EL ANALISTA LIDER ESTA BASADO EN UNA ENTIDAD REGISTRADA ANTE LA UNION EUROPEA,
SE PUEDEN ENCONTRAR EN EL RESUMEN DE LA ENTIDAD EN EL SITIO WEB DE FITCH.

Derechos de autor ® 2018 por Fitch Ratings, Inc. y Fitch Ratings, Ltd. y sus subsidiarias. 33 Whitehall Street, New York, NY
10004, Teléfono: 1-800-753-4824, (212) 908-0500. Fax: (212) 480-4435. La reproduccion o distribucion total o parcial esta
prohibida, salvo con permiso. Todos los derechos reservados. En la asignacién y el mantenimiento de sus calificaciones, asi
como en la realizacién de otros informes (incluyendo informacion prospectiva), Fitch se basa en informacién factual que recibe
de los emisores y sus agentes y de otras fuentes que Fitch considera creibles. Fitch lleva a cabo una investigacion razonable
de la informacién factual sobre la que se basa de acuerdo con sus metodologias de calificacion, y obtiene verificacion
razonable de dicha informacién de fuentes independientes, en la medida de que dichas fuentes se encuentren disponibles para
una emision dada o en una determinada jurisdiccion. La forma en que Fitch lleve a cabo la investigacidn factual y el alcance de
la verificacion por parte de terceros que se obtenga variara dependiendo de la naturaleza de la emision calificada y el emisor,
los requisitos y practicas en la jurisdiccion en que se ofrece y coloca la emisién y/o donde el emisor se encuentra, la
disponibilidad y la naturaleza de la informacién publica relevante, el acceso a representantes de la administracion del emisor y
sus asesores, la disponibilidad de verificaciones preexistentes de terceros tales como los informes de auditoria, cartas de
procedimientos acordadas, evaluaciones, informes actuariales, informes técnicos, dictamenes legales y otros informes
proporcionados por terceros, la disponibilidad de fuentes de verificacion independiente y competentes de terceros con respecto
a la emision en particular o en la jurisdiccion del emisor, y una variedad de ofros factores. Los usuarios de calificaciones e
informes de Fitch deben entender que ni una investigacién mayor de hechos ni la verificacién por terceros puede asegurar que
toda la informacion en la que Fitch se basa en relacién con una calificacion o un informe sera exacta y completa. En ultima
instancia, el emisor y sus asesores son responsables de la exactitud de la informacién que proporcionan a Fitch y al mercado
en los documentos de oferta y otros informes. Al emitir sus calificaciones y sus informes, Fitch debe confiar en la labor de los
expertos, incluyendo los auditores independientes con respecto a los estados financieros y abogados con respecto a los
aspectos legales y fiscales. Ademas, las calificaciones y las proyecciones de informacién financiera y de otro tipo son
intrinsecamente una visién hacia el futuro e incorporan las hipétesis y predicciones sobre acontecimientos futuros que por su
naturaleza no se pueden comprobar como hechos. Como resultado, a pesar de la comprobacién de los hechos actuales, las
calificaciones y proyecciones pueden verse afectadas por eventos futuros o condiciones que no se previeron en el momento en
que se emiti6 o afirmo una calificacién o una proyeccion.

La informacién contenida en este informe se proporciona "tal cual” sin ninguna representacién o garantia de ningun tipo, y Fitch
no representa o garantiza que el informe o cualquiera de sus contenidos cumpliran alguno de los requerimientos de un
destinatario del informe. Una calificacién de Fitch es una opinion en cuanto a la calidad crediticia de una emisién. Esta opinion
y los informes realizados por Fitch se basan en criterios establecidos y metodologias que Fitch evalla y actualiza en forma
continua. Por lo tanto, las calificaciones y los informes son un producto de trabajo colectivo de Fitch y ningln individuo, o grupo
de individuos, es Gnicamente responsable por una calificacion o un informe. La calificacién no incorpora el riesgo de pérdida
debido a los riesgos que no sean relacionados a riesgo de crédito, a menos que dichos riesgos sean mencionados
especificamente. Fitch no esta comprometido en la oferta o venta de ningin titulo. Todos los informes de Fitch son de autoria
compartida. Los individuos identificados en un informe de Fitch estuvieron involucrados en, pero no son individualmente
responsables por, las opiniones vertidas en él. Los individuos son nombrados salo con el proposito de ser contactos. Un
informe con una calificacién de Fitch no es un prospecto de emision ni un substituto de la informacién elaborada, verificada y
presentada a los inversores por el emisor y sus agentes en relacion con la venta de los titulos. Las calificaciones pueden ser
modificadas o retiradas en cualquier momento por cualquier razén a sola discrecion de Fitch. Fitch no proporciona
asesoramiento de inversion de cualquier tipo. Las calificaciones no son una recomendacién para comprar, vender o mantener
cualquier titulo. Las calificaciones no hacen ningln comentario sobre la adecuacion del precio de mercado, la conveniencia de
cualquier titulo para un inversor particular, o la naturaleza impositiva o fiscal de los pagos efectuados en relacién a los titulos.
Fitch recibe honorarios por parte de los emisores, aseguradores, garantes, otros agentes y originadores de titulos, por las
calificaciones. Dichos honorarios generalmente varian desde USD1,000 a USD750,000 (u otras monedas aplicables) por
emisién. En algunos casos, Fitch calificara todas o algunas de las emisiones de un emisor en particular, o emisiones
aseguradas o garantizadas por un asegurador o garante en particular, por una cuota anual. Se espera que dichos honorarios
varien entre USD10,000 y USD1,500,000 (u otras monedas aplicables). La asignacion, publicacion o diseminacién de una
calificacién de Fitch no constituye el consentimiento de Fitch a usar su nombre como un experto en conexién con cualquier
declaracién de registro presentada bajo las leyes de mercado de Estados Unidos, el “Financial Services and Markets Act of
2000" de Gran Bretaiia, o las leyes de titulos y valores de cualquier jurisdiccion en particular. Debido a la relativa eficiencia de
la publicacion y distribucién electrénica, los informes de Fitch pueden estar disponibles hasta tres dias antes para los
suscriptores electrénicos que para otros suscriptores de imprenta.

Solamente para Australia, Nueva Zelanda, Taiwan y Corea del Norte: Fitch Australia Pty Ltd tiene una licencia australiana de
servicios financieros (licencia no. 337123) que le autoriza a proveer calificaciones crediticias solamente a “clientes mayoristas”.
La informacién de calificaciones crediticias publicada por Fitch no tiene el fin de ser utilizada por personas gue sean “clientes
minoristas” segun la definicién de la “Corporations Act 2001".
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