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Factores Clave de las Calificaciones

Franquicia Limitada: Fitch Ratings destaca la importancia que Banco Mdltiple Ademi, S.A.
(Ademi) tiene en las microfinanzas, ya que es uno de los jugadores principales en el segmento. No
obstante, su modelo de negocios de mayor riesgo y su tamafio pequefio pueden incrementar su
vulnerabilidad a factores externos y al ambiente operativo en general. La participacion de mercado
del banco por activos en el sector financiero dominicano es muy limitada, con una participacion
menor que 1.04% a marzo de 2019.

Recuperacion en Calidad de Cartera: Después de alcanzar su nivel mas alto de mora en 2017,
derivado de los problemas de implementacién del nuevo core bancario, al cierre de 2018, el
indicador de préstamos vencidos a mas de 90 dias presentd una mejora significativa y se ubicé en
3.22% (diciembre 2017: 5.2%), producto del castigo de cartera significativo durante 2018 (castigos
netos a cartera bruta promedio: 4.75%). A marzo de 2019, el banco realiz6 castigos adicionales,
por lo que el indicador de calidad se redujo a 2.94%.

Rentabilidad Resisitente: El indicador de rentabilidad medido como utilidad operacional a activos
ponderados por riesgo (APR) fue de 3.52% a diciembre de 2018, menor que el promedio de los 3
afos anteriores de 6.2%. La menor utilidad se vio afectada por el reconocimiento de pérdidas
relacionadas con la implementacion del core bancario, mismas que redundaron en una mayor
constitucion de provisiones, menor margen de interés neto (MIN) e incrementos en los gastos
operacionales. A marzo de 2019, la utilidad operacional a APR se recuperé hasta 4.94%.

Capitalizacion Robusta: Los niveles de capital son suficientes para soportar el crecimiento de la
operacion y son resultado de los retornos amplios del negocio y de una generacion interna de
capital alta. A marzo de 2019, el Capital Base segun Fitch se mantuvo holgado en 21.63%, nivel
superior al promedio del sistema financiero.

Mejoras en Estructura de Fondeo: El indicador de préstamos a depésitos de clientes fue de
106.27% a marzo de 2019, mejor que el promedio de los ultimos 3 afios de 116.15%. La mejora en
el indicador es gracias a la reduccidn sostenida en las obligaciones financieras. Ademi presenta un
riesgo de concentracién alto, teniendo en cuenta que los 20 mayores depositantes son clientes
institucionales y representaron 32.7% a marzo de 2019; sin embargo, Fitch resalta la tendencia
decreciente de dicha concentracion (marzo 2017: 37.76%).

Sensibilidad de las Calificaciones

Las calificaciones del banco podrian beneficiarse de mejoras permanentes en su participacion de
mercado, en su perfil de fondeo y liquidez, asi como en el nivel de concentraciones, mientras se
logren mantener niveles adecuados de calidad de cartera y niveles amplios de capitalizacion.

Las calificaciones podrian afectarse ante deterioros sostenidos de cartera (mayor de 90 dias de
5% de préstamos brutos) y una disminucion importante de la rentabilidad y capitalizacién (Capital
Base segun Fitch sostenido menor que 20%).
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Metodologias Relacionadas

Metodologia de Calificacion Global de
Bancos (Enero 9, 2017).

Metodologia de Calificaciones en Escala
Nacional (Agosto 2, 2018)

Entorno Operativo

En junio de 2019, Fitch afirmé las calificaciones soberanas de Republica Dominicana en ‘BB-’ con
Perspectiva Estable. Las calificaciones balancean el desempefio macroeconémico favorable y el
déficit bajo en cuenta corriente con la deuda del gobierno creciente, los pasivos fuera de balance,
la deuda externa neta més alta que la de los pares en la categoria BB y la efectividad limitada de la
politica monetaria.

Fitch estima que el crecimiento econdmico sera de 5.8% en 2019, por debajo del registrado de 7%
en 2018, considerando que el aumento de la inversion privada sera moderado y el consumo se
mantendra robusto, este Ultimo apoyado en una politica monetaria expansiva reflejada en la
liberacion de parte del encaje legal. La inflacion acumulada anual promedié 3.6% en 2018, dentro
del rango meta establecido por el banco central, sustentada en la estabilidad relativa del tipo de
cambio y los precios moderados del petroleo. La expectativa es que la inflacién permanezca dentro
del rango meta, asumiendo que la depreciacion del tipo de cambio serd de entre 3.5% y 4.0%
anual.

Fitch destaca la falta de progreso en la armonizacion del marco regulatorio y de supervisién con
los estandares de Basilea lll. Esta situacion resulta en una disparidad alta con bancos en entornos
operativos mejor calificados, que estan mas preparados para absorber impactos en tiempos de
estrés financiero y econémico y que tienen requisitos de liquidez més estrictos para enfrentar
periodos de estrés potencial en el fondeo. Fitch prevé que los requerimientos regulatorios
continuaran divergiendo de forma importante de las mejores préacticas globales de liquidez y
adecuacion de capital en el mediano plazo.

El sistema bancario dominicano tiene una capitalizacién buena (Capital Base segun Fitch a marzo
2019: 16.96%) y liquidez adecuada (efectivo cubria 18.29% de los depdsitos y fondeo de corto
plazo), asi como una morosidad baja (1.60% de los préstamos totales) provisionada en 170.3%. El
sistema bancario se mantiene rentable, con una utilidad operativa de 2.48% de los activos
ponderados por riesgo a diciembre de 2018. El crecimiento del crédito privado real promedio
2.25% en el primer trimestre de 2019.

Perfil de la Compaiia
Enfoque en Microfinanzas

Ademi esta enfocado en contribuir al desarrollo de Republica Dominicana a través de soluciones
financieras orientadas a la familia y su entorno, con enfoque especial a la micro, pequefia y
mediana empresa (Mipyme). Tiene una importancia alta en el sector de las microfinanzas, dado
gue ocupa el primer lugar en términos de cartera en este segmento. No obstante, su participacion
de mercado en el sistema financiero dominicano es limitada. A marzo de 2019, Ademi tenia una
participacion de 1.04% en el total del sistema financiero y de 1.19% entre los bancos mdltiples. A
diciembre de 2018, contaba con 75 oficinas y 120 subagentes bancarios, con presencia en todas
las provincias del pais.

Dado que Ademi es un banco multiple, esta facultado para realizar todo tipo de operaciones
permitidas a los bancos universales, por lo que su portafolio de productos tiene un mayor grado de
diversificacion que el de otros bancos enfocados a las microfinanzas. Ademas de atender a la
microempresa, también atiende al segmento de pequefias y medianas empresas (Pymes) y otorga
créditos de consumo e hipotecarios. Histéricamente, 46% de la cartera ha estado colocada en el
segmento de microcréditos; sin embargo, esta proporcién se ha reducido desde 2016, a raiz de los
problemas operativos generados por la implementacion del nuevo core bancario. Al cierre de 2018,
la cartera de microcrédito representd 39.04% (diciembre 2017: 45.57%), seguido de 30.54% de
créditos comerciales, 22.56% de consumo y 7.85% de créditos hipotecarios.
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Administracion

El equipo gerencial de Ademi cuenta con un conocimiento significativo y experiencia amplia en el
negocio de las microfinanzas y ha permanecido estable a través del tiempo. Generalmente, las
posiciones ejecutivas disponibles se cubren por miembros del mismo equipo gerencial, con amplia
experiencia forjada en la institucion.

Gobierno Corporativo

La politica de gobierno corporativo esta enmarcada dentro de los requerimientos de la normativa
dominicana. El consejo de administracion monitorea las operaciones del banco y esta conformado
por un grupo de nueve personas, tres de las cuales son independientes. El consejo de
administracion se apoya en una estructura adecuada de érganos auxiliares de gobierno para llevar
a cabo sus funciones, como los comités de auditoria, de nombramiento y remuneraciones,
ejecutivo, de cumplimento, de activos y pasivos, de riesgos y de tecnologia. Estos se conforman de
miembros del banco, del consejo e independientes. Para Fitch, lo anterior constituye una muestra
de compromiso, independencia y presencia de los miembros de la junta directiva en el proceso de
toma de decisiones de la entidad.

Estrategia

Ademi tiene como objetivo apoyar al desarrollo econémico y social de Republica Dominicana, al
ofrecer préstamos en el sector de Mipymes. Desde comienzo de 2019, el banco implement6 una
nueva estrategia, en la cual cambia el enfoque de gestion de productos a gestién de clientes. Para
ejecutar el nuevo esquema, dividi6 su mercado objetivo en cuatro segmentos: clientes de
microempresas, clientes de Pymes, clientes institucionales y clientes personales. Para los
diferentes segmentos, el banco determind una oferta de valor especifica y diferenciada. Ademi
quiere recuperar la confianza de sus clientes, mayormente de microcrédito.

Ejecucién

Dados los procesos relacionados con la implementacion del core bancario en 2016, la entidad ha
evidenciado dificultades para alcanzar sus objetivos estratégicos. El cambio del core surgi6é con el
fin de mejorar la eficiencia de las operaciones, pero, durante el proceso, se generaron diversos
errores de parametrizacion que hicieron que algunos montos de la cartera activa y pasiva no
correspondieran con sus respectivas cuentas contables, por lo cual algunos clientes no estaban

registrados en las bases de datos de la compaifiia, situacion que dificultd la cobranza y las nuevas
colocaciones en su mayoria se vieron imposibilitadas.

Este evento ha tenido un impacto reputacional, por lo cual el banco ha evidenciado problemas para
retener y adquirir nuevos clientes, impactando directamente en la capacidad de ejecucién de metas
y objetivos del banco. Al cierre de 2018, la meta de crecimiento de cartera se alcanz6 en 90%; no
obstante, la utilidad neta se ejecutd en 60%, debido principalmente al decrecimiento de los
ingresos por intereses de cartera.

Apetito de Riesgo
Politicas de Originacion

Durante 2018, el banco realizdé algunos cambios para mejorar los estandares de colocacién de
cartera como mayor verificacion de datos en campo, utilizando filtros de verificacion adicionales y
confirmacion de informacion. Ademas, con el fin de limitar la exposicion al segmento agricola, se
establecieron restricciones en zonas importantes en el pais (principalmente de banano o cultivos
de arroz) y, en algunos casos, se establecid poner la cosecha como garantia. Junto a los cambios
en las politicas de originacion mas estrictas, se presentd un cambio en la politica de castigos. Para
las tarjetas de crédito, se castiga a partir de 271 dias; antes era 360 y, para microcrédito, se
castiga a partir de 361 dias (antes era 580).
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Con respecto a la labor de recuperacion, el banco disefia diferentes estrategias de cobranza y
sigue la metodologia microfinanciera para este proceso. A partir del primer dia de atraso, se
comienza a realizar la labor de recuperacion, quien esta en cabeza del area de negocio hasta 60
dias de vencido. Si el atraso es de 60 a 90 dias, la gestiéon pasa a ser gestionada por el area de
cobranzayy, si es de mas de 90 dias, se gestiona por el area legal.

Controles de Riesgo

El consejo de administracion es el encargado de aprobar las politicas y procedimientos para el
manejo de los diferentes riesgos a los que se enfrenta la entidad. Este es el encargado de aprobar
los limites de exposicion por tipo de riesgo. Ademas, el consejo se apoya en el comité de gestion
integral de riesgos, quien administra todos los riesgos considerando tanto los contemplados a nivel
regulatorio como los identificados por la entidad, y vigila que las operaciones se ajusten a los
limites, politicas y procedimientos aprobados por el consejo de administracion. El banco realiza
diferentes reportes de riesgo de periodicidad semanal, mensual y trimestral.

El riesgo operacional se mitiga mediante la definicion de préacticas gerenciales y de control
adecuadas a seguir como parte de su cultura organizacional. El banco combina aspectos
cuantitativitos y cualitativos acordes a estandares internacionales definidos por el Comité de
Basilea Il para monitorear este riesgo. El banco cuenta con diversos mecanismos para la
identificacion de riesgos, tales como autoevaluaciones, mapeo de riesgos, indicadores claves,
tableros de control de mando, etc. La vicepresidencia de riesgos es la responsable directa de la
gobernabilidad del riesgo operacional y la aplicacion de las medidas correctivas que se tomen por
parte de la alta direccién. El banco cuenta con un limite de pérdidas de riesgo operacional de
DOP11.4 millones; al cierre de 2018, las pérdidas netas por riesgo operacional fueron de DOP1
millén.

Recuperacion en Crecimiento de Cartera

Al cierre de 2018, la cartera de Ademi crecié 3.25% revirtiendo la tendencia decreciente de los
afios anteriores, generados por el impacto reputacional derivado de la implementacion del core
bancario. Lo anterior muestra los avances positivos que ha logrado el banco, para recuperar la
confianza en sus clientes y volver a dinamizar el crecimiento en la colocacion. Otros factores han
afectado el crecimiento de la cartera, como lo son la competencia mayor en el sector de
microfinanzas, en el que jugadores no convencionales estan llegando al mercado a buscar mayor
rentabilidad. A marzo de 2019, la cartera crecié 2.61%. Con respecto al crecimiento de los activos,
este ha sido mas contenido, teniendo en cuenta que el banco de forma deliberada ha reducido los
activos para mantener un mayor enfoque en activos productivos, esto por medio de la reduccion de
inversiones. Al cierre de 2018, el banco creci6 2.74% y decreci6 2.53% a marzo de 2019.

Riesgo de Mercado

Para la gestion del riesgo de mercado, el banco monitorea, cuantifica y controla el nivel de
exposicion al riesgo de tasa de interés y de tasa de cambio. Como herramienta de seguimiento del
riesgo de mercado, el banco calcula el valor en riesgo de tasas de interés y realiza pruebas de
estrés. Al cierre de 2018, la exposicidn a riesgo de tasas de interés en moneda local y extranjera
representa 3.48% sobre el Capital Base segin Fitch. Contractualmente, las tasas de interés
pueden ser revisadas periédicamente. No obstante, lo anterior es una practica poco recurrente en
el sector microfinanciero, debido a la alta rotacion de la cartera y el plazo amplio de los
financiamientos recibidos por entidades multilaterales.

Con respecto al riesgo de tipo de cambio, el banco analiza los activos, pasivos y contingencias en
moneda extranjera, segun los diferentes plazos de vencimiento pactados contractualmente, calcula
el valor en riesgo y realiza pruebas de estrés. A diciembre de 2018, el banco presenta una posicion
larga en moneda extranjera de DOP487.5 millones.
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El portafolio de inversiones del banco esta compuesto por inversiones en renta fija, principalmente
con el gobierno dominicano y en moneda local, lo cual reduce el riesgo de mercado del banco y
hace que no esté expuesto a riesgos importantes de tipo de cambio.

Perfil Financiero
Calidad de Activos

Avances Positivos en Calidad de Cartera
Calidad de Activos

(%) Mar 2019 2018 2017 2016
Crecimiento de los Préstamos Brutos 2.61 3.25 (0.24) (3.17)
Préstamos Vencidos/Préstamos Brutos 2.94 3.22 5.20 4.69
Reservas para Pérdidas Crediticias/Préstamos Vencidos 141.55 137.54 144.94 120.58
Préstamos Vencidos menos Reservas para Pérdidas Crediticias/Capital (5.04) (5.14) (8.77) (3.69)
Base segun Fitch

Cargo por Provisiones para Préstamos/Préstamos Brutos Promedio 2.08 2.07 2.87 2.00

Fuente: Fitch Ratings, Fitch Solutions y Ademi

En opinion de Fitch, la calidad de cartera de Ademi es débil frente el promedio de otros bancos
multiples, pero refleja su modelo de negocio de mayor riesgo al atender al segmento
microfinanciero. Después de alcanzar su nivel mas alto de mora en 2017, derivado de los
problemas de implementacién del nuevo core bancario, al cierre de 2018, el indicador de
préstamos vencidos a mas de 90 dias presenté una mejora significativa y se ubicé en 3.22%
(diciembre 2017: 5.2%), producto del castigo de cartera de DOP602.5 millones en lo corrido del
afo. A marzo de 2019, el banco realiz6 castigos adicionales, por lo que el indicador de calidad se
redujo a 2.94%. El indicador de cobertura ha superado 137% en promedio de los Ultimos cuatro
afios, nivel que Fitch considera suficiente para mitigar el riesgo de deterioros en la cartera. Acorde
a su modelo de negocio, la cartera estd atomizada por deudor, por lo que el banco presenta un
riesgo de concentracion bajo; a marzo de 2019, los 20 mayores deudores representaron 9.8% del
total de cartera.

La calidad de cartera de Ademi compara favorablemente frente a los jugadores microfinancieros
del pais. Sin embargo, al tener en cuenta el indicador de mora a més de 90 dias ajustado,
incluyendo los castigos de cartera, histdricamente, la cartera es desfavorable frente a sus pares de
calificacion, quienes tienen una mora menor y en promedio castigos netos inferiores a 1%. Al cierre
de 2018, el indicador de castigos netos alcanzo6 su nivel més alto de 4.75%, tras la decision de la
gerencia de sacar del balance la cartera que se deterior6 por los problemas operativos que implico
el cambio del core bancario y, en menor medida la cartera agricola que se deteriord por los
eventos climatoldgicos presentados en 2016 y 2017.

Fitch cree que con los ajustes realizados al core bancario y las medidas correctivas que se
tomaron, la calidad de cartera del banco volvera paulatinamente a niveles similares a los
evidenciados en 2015 (afio previo al evento), continuando con la recuperacion evidenciada en el
primer semestre de 2018.

Ganancias y Rentabilidad

Rentabilidad Resistente

Rentabilidad

(%) Mar 2019 2018 2017 2016
Ingreso Neto por Intereses/Activos Productivos Promedio 16.93 17.48 20.07 20.75
Gastos No Financieros/Ingresos Brutos 66.43 73.90 69.93 63.47
Provisiones para Préstamos y Titulos Valores/Utilidad Operativa antes de 27.14 33.59 35.81 21.88
Provisiones

Utilidad Operativa/Activos Totales Promedio 3.78 2.69 3.59 5.31
Utilidad Operativa/Activos Ponderados por Riesgo 4.94 3.52 4.73 6.82

Fuente: Fitch Ratings, Fitch Solutions y Ademi
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En opinion de Fitch, los indicadores de rentabilidad de Ademi son robustos y se derivan
principalmente de su MIN amplio, acorde a su modelo micro financiero. El indicador de rentabilidad,
medido como utilidad operacional a APR, fue de 3.52% a diciembre de 2018, menor al promedio de
los 3 afios anteriores de 6.2%. La menor utilidad se vio afectada por el impacto de los problemas
de implementacion del core bancario, que redundaron en una mayor constitucion de provisiones,
MIN menor e incrementos en los gastos operacionales. A marzo de 2019, la utilidad operacional a
activos ponderados por riesgo se recupero a 4.94%, explicada por menores gastos operacionales,
gastos de provisiones con incrementos marginales y un leve decrecimiento en los APR.

La cartera de microfinanzas fue la méas afectada por el problema operacional presentado en 2016,
y, por lo tanto, en este segmento se produjeron los mayores decrecimientos de cartera. Por lo
anterior, el MIN tiene una tendencia decreciente desde 2017, cuando la cartera de microfinanzas
comenz6 a ponderar menos en la rentabilidad. Al cierre de 2018, los ingresos por intereses se
vieron altamente afectados por el menor margen y se redujeron 9%. Con respecto a la eficiencia,
aunque los gastos operacionales decrecieron en términos nominales, el indicador de eficiencia
operacional aumenté a 74% en 2018, producto de menores ingresos brutos presentados en el afio.
A marzo de 2019, se presentan menores gastos operacionales y el indicador de eficiencia se
recuperoé a 66.4%.

El banco establece que los procesos mencionados estan consolidados y en funcionamiento
adecuado, por lo que los gastos asociados ya se llevaron a cabo. A marzo de 2019, ya se
evidencia una mejora en los indicadores de rentabilidad y Fitch espera que estos retornen a niveles
histéricos en el mediano plazo.

Capitalizacién y Apalancamiento

Capital Robusto

Capitalizacion

(%) Mar 2019 2018 2017 2016
Capital Base segun Fitch/Activos Ponderados por Riesgo 21.63 20.43 23.74 23.65
Patrimonio / Activos 17.54 16.44 17.45 19.65
Patrimonio Comun Tangible/Activos Tangibles 16.90 15.80 17.41 19.30
Indicador de Capital Total 18.79 19.09 20.07 18.66

Fuente: Fitch Ratings, Fitch Solutions y Ademi

En opinion de Fitch, Ademi cuenta con niveles de capitalizacion robustos, sustentados en una
generacion constante de utilidad, calidad de cartera adecuada y crecimientos de cartera acotados.
El indicador de Capital Base segun Fitch a APR histéricamente se ha mantenido alrededor del
23%; sin embargo, a partir del cierre de 2018 se ve una reduccién en el indicador debido al
decrecimiento de 5% del patrimonio, explicado principalmente por el ajuste realizado al patrimonio
por DOP147 millones que reconoce partidas originadas por las inconsistencias que se dieron en el
banco por la adopcion del nuevo core bancario. Ademas, los intangibles diferidos correspondientes
al software del core bancario estan siendo descontados del Capital Base segun Fitch.

Ademi tuvo un nivel de capital regulatorio de 18.8% a marzo de 2019, nivel superior al evidenciado
por el promedio de los bancos multiples de 15.79% a la misma fecha. El Capital Base segun Fitch
se mantiene relativamente estable, al ubicarse en 21.63%.

Fondeo y Liquidez
Mejoras en la Estructura de Fondeo

Fondeo y Liquidez

(%) Mar 2019 2018 2017 2016
Préstamos/Depésitos de Clientes 106.27 110.37 109.78 128.30
Activos Interbancarios/Pasivos Interbancarios n.a. n.a. n.a. n.a.
Depésitos de Clientes/Fondeo Total (Excluyendo Derivados) 82.66 75.02 74.85 74.42

Fuente: Fitch Ratings, Fitch Solutions y Ademi
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En opinién de Fitch, Ademi tiene una estructura de fondeo estable y liquidez adecuada. La fuente
de fondeo principal son los depésitos de clientes que, a marzo de 2019, represent6 82.66% del
total, y el restante correspondi6 a obligaciones financieras, principalmente con instituciones del
exterior. Los depdésitos de clientes correspondieron en 70% a titulos y valores en circulacién,
14.62% a cuentas de ahorro, 11.1% a depdésitos a plazo y el restante a depositos a la vista. El
indicador de préstamos a depositos de clientes fue de 106.27% a marzo de 2019, inferior al
promedio de los Ultimos tres afios de 116.15%. La mejora en el indicador se dio por la reduccion
sostenida en las obligaciones financieras. Ademi presenta un riesgo de concentracion alto,
teniendo en cuenta que los 20 mayores depositantes son clientes institucionales y representaron
32.7% a marzo de 2019. Sin embargo, la concentracion viene con una tendencia decreciente frente
a afos anteriores (marzo 2017: 37.76%).

Para gestionar el riesgo de liquidez, el banco realiza un analisis de activos y pasivos, asi como de
operaciones contingentes tanto en moneda nacional como en moneda extranjera. Para esto,
analiza la posicién de liquidez diaria en cortes semanales, realiza el célculo de razones de liquidez
para periodos de 15, 30, 60 y 90 dias con frecuencia mensual y también realiza un analisis de
brecha entre activos y pasivos con frecuencia mensual para las mismas bandas de tiempo del
célculo de la razén de liquidez. A la vez, Ademi hace pruebas de estrés. El regulador requiere que
la entidad presente una razon de liquidez ajustada a 15 y 30 dias no inferior a 80%, y a 60 y 90
dias no inferior a 70%. El consejo de administracion decidié asumir los mismos requerimientos del
regulador como apetito de riesgo interno para fines de autogestion.

Analisis de Pares

Los pares de Ademi son aquellas entidades dedicadas al nicho de las microfinanzas y entidades
calificadas en la misma categoria en escala nacional. Frente a sus pares del segmento
microfinanciero, se caracteriza por ser el banco mas grande a nivel de activos. Este destaca
favorablemente en liquidez, ya que cuenta con un indicador de préstamos muy inferior al promedio
de sus pares. Aunque su capitalizacion es holgada, es inferior a la del promedio de sus pares. La
rentabilidad de la entidad es robusta y esté en linea con el promedio de sus pares. En comparacion
con los pares de mercado cuyo enfoque son las microfinanzas, la morosidad de Ademi es
desfavorable.

Indicadores Financieros de Pares de Calificacion

Banco
Santa  Motor
Adopem Cruz  Crédito Sistema

Cifras a Marzo 2019 (%) Banfondesa Ademi

Calificacion Nacional A- (dom)  A(dom) AA-(dom) A-(dom) A-(dom) -
Perspectiva Positiva  Estable Estable Positiva Estable --
Participacion de Mercado (Activos) 0.28 1.04 0.48 3.24 0.38 -
Cartera Vencida/ Cartera Total 0.96 2.94 2.74 1.64 1.74 1.60
Utilidad Operativa/ APNR 3.03 4.94 10.58 1.41 4.37 2.48
FCC/ APNR 14.99 21.63 38.65 13.29 27.36 16.96
Préstamos/ Depdsitos 147.41 106.27 175.50 55.43 134.91 82.34

Fuente: Fitch Ratings, Fitch Solutions y bancos pares

Banco Multiple Ademi, S.A.
Agosto 2019



-

v

FitchRatings

Banco Multiple Ademi, S.A. — Estado de Resultados

Mar 2019% Dic 2018% Dic 2017% Dic 2016"
Estados Estados Como % de Cierre  Como % de Cierre  Como % de Cierre Como %
Financieros  Financieros Activos Fiscal Activos Fiscal Activos Fiscal de
Internos Internos  Productivos Productivos Productivos Activos
(USD millones) Productiv
(DOP millones) os
Ingresos por Intereses sobre Préstamos 16.8 848.2 22.78 3,373.7 22.16  3,789.7 26.40 3,841.4 28.74
Otros Ingresos por Intereses 14 69.3 1.86 261.3 1.72 205.9 1.43 128.9 0.96
Ingresos por Dividendos n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
|ngreso Bruto por Intereses y Dividendos 18.2 917.5 24.64 3,635.0 23.87 3,995.6 27.84 3,970.3 29.70
Gastos por Intereses sobre Depositos de 4.4 221.2 5.94 783.2 5.14 833.7 5.81 825.5 6.18
Clientes
Otros Gastos por Intereses 1.3 63.2 1.70 227.0 1.49 306.7 2.14 261.2 1.95
Total de Gastos por Intereses 5.6 284.4 7.64 1,010.2 6.63 1,140.4 7.94 1,086.7 8.13
|ngreso Neto por Intereses 12.5 633.0 17.00 2,624.8 17.24 2,855.2 19.89 2,883.6 21.57
Comisiones y Honorarios Netos 1.9 95.7 2.57 360.0 2.36 446.7 3.11 387.9 2.90
Ganancia (Pérdida) Neta en Venta de n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Titulos Valores y Derivados
Ganancia (Pérdida) Neta en Activos a Valor n.a. n.a. n.a. 34.3 0.22 39.0 0.27 n.a. n.a.
Razonable a través del Estado de
Resultados
Ganancia (Pérdida) Neta en Otros Titulos (0.2) (10.6) (0.29) (53.2) (0.35) (7.9) (0.06) (12.0) (0.09)
Valores
Ingreso Neto por Seguros n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Otros Ingresos Operativos 0.3 16.9 0.45 31.8 0.21 81.2 0.57 25.0 0.19
Total de Ingresos Operativos No 2.0 102.0 2.74 372.8 2.45 558.8 3.89 400.9 3.00
Financieros
Ingreso Operativo Total 14.6 735.0 19.74 2,997.6 19.69 3,414.1 23.78 3,284.5 24.57
Gastos de Personal 5.6 280.5 7.53 1,137.3 7.47 1,076.3 7.50 1,136.7 8.50
Otros Gastos Operati\/os 4.1 207.7 5.58 1,078.1 7.08 1,311.0 9.13 948.1 7.09
Total de Gastos Operati\/os 9.7 488.3 13.11 2,215.3 14.55 2,387.3 16.63 2,084.8 15.60
Utilidad/Pérdida Operativa Tomada como n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Patrimonio
Utilidad Operati\/a antes de Provisiones 4.9 246.8 6.63 782.3 5.14 1,026.7 7.15 1,199.7 8.98
Cargo por Provisiones para Préstamos 1.3 66.6 1.79 262.8 1.73 367.2 2.56 262.5 1.96
Cargo por Provisiones para Titulos Valores y 0.0 0.3 0.01 0.0 0.00 0.5 0.00 0.0 0.00
Otros Préstamos
Utilidad Operativa 3.6 179.8 4.83 519.5 341 659.0 4.59 937.2 7.01
Utilidad/Pérdida No Operativa Tomada como n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Patrimonio
Deterioro de Plusvalia n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Ingresos No Recurrentes n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Gastos No Recurrentes n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Cambio en Valor Razonable de la Deuda n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Otros Ingresos y Gastos No Operativos 0.3 14.4 0.39 (8.9) (0.06) (13.4) (0.09) 711 0.53
Utilidad antes de Impuestos 3.8 194.2 5.22 510.6 3.34 645.6 4.50 1,008.3 7.54
Gastos de Impuestos 0.9 46.7 1.25 136.0 0.89 1435 1.00 266.9 2.00
Ganancia/Pérdida por Operaciones n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Descontinuadas
Utilidad Neta 2.9 147.6 3.96 374.6 2.45 502.1 3.50 741.4 5.55
Cambio en Valor de Inversiones Disponibles n.a. n.a. n.a. 0.0 0.00 n.a. n.a. n.a. n.a.
para la Venta
Revaluacion de Activos Fijos n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Diferencias en Conversion de Divisas n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Ganancia/Pérdida en Otras Utilidades n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Integrales
Utilidad Integral segtin Fitch 2.9 147.6 3.96 374.6 2.45 502.1 3.50 741.4 5.55
Nota: Utilidad Atribuible a Intereses n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Minoritarios
Nota: Utilidad Neta Después de Asignacion 2.9 147.6 3.96 374.6 2.45 502.1 3.50 741.4 5.55
a Intereses Minoritarios
Nota: Dividendos Comunes Relacionados al n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Periodo
Nota: Dividendos Preferentes e Intereses n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.

sobre Capital Hibrido Contabilizado como
Patrimonio Relacionados con el Periodo

? Tipo de Cambio: Mar 2019 — USD1 =DOP50.4539; 2018 — USD1 = DOP50.2762; 2017 ~USD1 = DOP48.1989; 2016 — USD1 = DOP46.7267;. n.a. — no aplica.
Fuente: Fitch Ratings, Fitch Solutions y Estados Financieros Auditados e Iterinos Ademi
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FitchRatings

Banco Multiple Ademi, S.A. — Balance General

Mar 2019% Dic 2018% Dic 2017% Dic 2016%
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)
Activos
Préstamos
Préstamos Hipotecarios Residenciales 20.5 1,034.0 5.43 1,007.5 5.23 878.2 4.62 733.9 4.34
Otros Préstamos Hipotecarios n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Otros Préstamos al Consumo/Personales 58.7 2,964.0 15.57 2,894.2 15.04 2,661.0 14.00 2,824.9 16.69
Préstamos Corporativos y Comerciales 181.6 9,163.9 48.14 8,925.3 46.37 8,884.2 46.73 8,894.4 52.56
Otros Préstamos n.a. n.a. n.a. 0.0 0.00 0.0 0.00 0.0 0.00
Menos: Reservas para Pérdidas Crediticias 10.9 548.0 2.88 568.3 2.95 935.9 4.92 703.8 4.16
Préstamos Netos 250.0 12,613.8 66.26 12,258.7 63.69 11,487.6 60.43  11,749.4 69.43
Préstamos Brutos 260.9 13,161.9 69.14 12,827.0 66.64  12,423.5 65.35  12,453.2 73.59
Nota; Préstamos Vencidos Incluidos Arriba 7.7 387.2 2.03 413.2 2.15 645.7 3.40 583.7 3.45
Nota: Deducciones Especificas por Pérdida n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
de Préstamos
Otros Activos Productivos
Préstamos y Operaciones Interbancarias 0.0 0.0 0.00 0.0 0.00 0.0 0.00 n.a. n.a.
Repos y Colaterales en Efectivo n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. 0.0 0.00
Derivados n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Titulos Valores Negociables y su Valor 0.0 0.0 0.00 0.0 0.00 0.0 0.00 0.0 0.00
Razonable a través de Resultados
Titulos Valores Disponibles para la Venta 0.0 0.0 0.00 0.0 0.00 0.0 0.00 na. n.a.
Titulos Valores Mantenidos al Vencimiento 0.0 0.0 0.00 0.0 0.00 0.0 0.00 0.0 0.00
Otros Titulos Valores 49.3 2,486.6 13.06 3,045.8 15.82 2,867.2 15.08 1,616.5 9.55
Total de Titulos Valores 49.3 2,486.6 13.06 3,045.8 15.82 2,867.2 15.08 1,616.5 9.55
Nota: Titulos Valores del Gobierno n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. 0.0 0.00
Incluidos Arriba
Nota: Total de Valores Pignorados n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Inversiones en Empresas Relacionadas 0.0 0.0 0.00 0.0 0.00 0.0 0.00 na. n.a.
Inversiones en Propiedades n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Activos de Seguros n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Otros Activos Productivos 0.0 0.0 0.00 0.0 0.00 0.0 0.00 n.a. n.a.
Total de Activos Productivos 299.3 15,100.5 79.32 15,304.5 79.51 14,354.7 75.51 13,365.9 78.98
Activos No Productivos
Efectivo y Depc’)sitos en Bancos 50.4 2,544.2 13.36 2,761.3 14.35 2,978.1 15.67 2,253.0 13.31
Nota: Reservas Obligatorias Incluidas n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Arriba
Bienes Adjudicados 1.1 55.5 0.29 65.8 0.34 102.6 0.54 166.2 0.98
Activos Fijos 25 1255 0.66 138.4 0.72 196.1 1.03 256.0 151
Plusvalia n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Otros Intangibles 29 146.6 0.77 146.6 0.76 9.9 0.05 4.6 0.03
Activos por Impuesto Corriente n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. 0.0 0.00
Activos por Impuesto Diferido n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. 0.0 0.00
Operaciones Descontinuadas n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Otros Activos 211 1,065.6 5.60 8317 4.32 1,369.5 7.20 877.2 5.18
Total de Activos 377.3 19,037.7 100.00 19,248.3 100.00  19,010.8 100.00  16,922.9 100.00

@ Tipo de Cambio: Mar 2019 — USD1 =DOP50.4539; 2018 — USD1 = DOP50.2762; 2017 —USD1 = DOP48.1989; 2016 — USD1 = DOP46.7267. n.a. — no aplica. Continda en
péagina siguiente.
Fuente: Fitch Ratings, Fitch Solutions y Estados Financieros Auditados e Iterinos Ademi
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FitchRatings

Banco Multiple Ademi, S.A. — Balance General (Continuacion)

Mar 2019% Dic 2018" Dic 2017% Dic 2016%
Estados Estados Como % de Cierre  Como % de Cierre  Como % de Cierre Como %
Financieros  Financieros Activos Fiscal Activos Fiscal Activos Fiscal de
Internos Internos Activos
(DOP millones) (USD millones)
Pasivos y Patrimonio
Pasivos que Devengan Intereses
Total de Depésitos de Clientes 245.5 12,385.0 65.06 11,622.1 59.50 11,317.0 59.53 9,706.2 57.36
Depositos de Bancos 0.0 0.0 0.00 0.0 0.00 0.0 0.00 0.0 0.00
Repos y Colaterales en Efectivo 0.0 0.0 0.00 0.0 0.00 0.0 0.00 0.0 0.00
Otros Dep6sitos y Obligaciones de Corto 51.5 2,597.7 13.65 3,870.4 19.82 3,803.2 20.01 3,335.5 19.71
Plazo
Depésitos de Clientes y Fondeo de Corto 297.0 14,982.7 78.70 15,492.6 79.32 15,120.2 79.53 13,041.7 77.07
Plazo
Obligaciones Sénior a Mas de 1 Afio n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. 0.0 0.00
Obligaciones Subordinadas 0.0 0.0 0.00 0.0 0.00 0.0 0.00 n.a. n.a.
Bonos Garantizados n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Otras Obligaciones n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. 0.0 0.00
Total de Fondeo de Largo Plazo 0.0 0.0 0.00 0.0 0.00 0.0 0.00 0.0 0.00
Nota: Del cual Madura en Menos de 1 Afio n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Obligaciones Negociables n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Total de Fondeo 297.0 14,982.7 78.70 15,492.6 79.32 15,120.2 79.53 13,041.7 77.07
Derivados n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Total de Fondeo y Derivados 297.0 14,982.7 78.70 15,492.6 79.32 15,120.2 79.53 13,041.7 77.07
Pasivos que No Devengan Intereses
Porcion de la Deuda a Valor Razonable n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Reservas por Deterioro de Créditos n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Reservas para Pensiones y Otros n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. 0.0 0.00
Pasivos por Impuesto Corriente n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Pasivos por Impuesto Diferido n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Otros Pasivos Diferidos n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Operaciones Descontinuadas n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Pasivos de Seguros n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Otros Pasivos 14.2 716.7 3.76 590.7 3.07 5785 3.02 555.7 3.28
Total de Pasivos 311.2 15,699.4 82.46 16,083.3 83.56 15,693.6 82.55 13,597.4 80.35
Capital Hibrido
Acciones Preferentes y Capital Hibrido n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Contabilizado como Deuda
Acciones Preferentes y Capital Hibrido n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Contabilizado como Patrimonio
Patrimonio
Capital Comun 66.2 3,338.3 17.54 3,165.0 16.44 3,317.2 17.45 3,325.5 19.65
Interés Minoritario n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Reservas por Revaluacion de Titulos 0.0 0.0 0.00 n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Valores
Reservas por Revaluacion de Posicion en n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Moneda Extranjera
Revaluacién de Activos Fijos y Otras 0.0 0.0 0.00 0.0 0.00 0.0 0.00 n.a. n.a.
Acumulaciones de Otros Ingresos
Ajustados
Total de Patrimonio 66.2 3,338.3 17.54 3,165.0 16.44 3,317.2 17.45 3,325.5 19.65
Nota: Patrimonio M&s Acciones Preferentes 66.2 3,338.3 17.54 3,165.0 16.44 3,317.2 17.45 3,3255 19.65
y Capital Hibrido Contabilizado como
Patrimonio
Total de Pasivos y Patrimonio 377.3 19,037.7 100.00 19,248.3 100.00 19,010.8 100.00 16,922.9 100.00
Nota: Capital Base segun Fitch 63.3 3,191.7 16.77 3,018.5 15.68 3,307.3 17.40 3,252.3 19.22

a Tipo de Cambio: Mar 2019 — USD1 =DOP50.4539; 2018 — USD1 = DOP50.2762; 2017 —-USD1 = DOP48.1989; 2016 — USD1 = DOP46.7267. n.a. — no aplica.
Fuente: Fitch Ratings, Fitch Solutions y Estados Financieros Auditados e Iterinos Ademi

Banco Multiple Ademi, S.A. 10
Agosto 2019



f FitchRatings

Banco Multiple Ademi, S.A. — Resumen Analitico

(%) Mar 2019° Dic 2018° Dic 2017° Dic 2016°
Indicadores de Intereses

Ingresos por Intereses/Activos Productivos Promedio 24.54 24.21 28.09 28.57
Ingresos por Intereses sobre Préstamos/Préstamos Brutos Promedio 26.47 26.58 29.60 29.20
Gastos por Intereses sobre Depositos de Clientes/Depositos de Clientes Promedio 7.47 6.46 10.92 14.30
Gastos por Intereses/Pasivos que Devengan Intereses Promedio 7.57 6.56 7.86 7.82
Ingreso Neto por Intereses/Activos Productivos Promedio 16.93 17.48 20.07 20.75
Ingreso Neto por Intereses Menos Cargo por Provisiones para Préstamos/Activos Productivos

Promedio 15.15 15.73 17.49 18.86
Ingreso Neto por Intereses Menos Dividendos de Acciones Preferentes/Activos Productivos

Promedio 16.93 17.48 20.07 20.75

Otros Indicadores de Rentabilidad Operativa

Utilidad Operativa/Activos Ponderados por Riesgo 4.94 3.52 4.73 6.82
Gastos No Financieros/Ingresos Brutos 66.43 73.90 69.93 63.47
Provisiones para Préstamos y Titulos Valores/Utilidad Operativa antes de Provisiones 27.14 33.59 35.81 21.88
Utilidad Operativa/Activos Totales Promedio 3.78 2.69 3.59 5.31
Ingresos No Financieros/Ingresos Brutos 13.88 12.44 16.37 12.21
Gastos No Financieros/Activos Totales Promedio 10.27 11.48 12.99 11.81
Utilidad Operativa antes de Provisiones/Patrimonio Promedio 29.98 23.78 31.17 37.86
Utilidad Operativa antes de Provisiones/Activos Totales Promedio 5.19 4.05 5.59 6.79
Utilidad Operativa/Patrimonio Promedio 21.85 15.79 20.01 29.58
Otros Indicadores de Rentabilidad

Utilidad Neta/Patrimonio Total Promedio 17.93 11.39 15.24 23.40
Utilidad Neta/Activos Totales Promedio 3.10 1.94 2.73 4.20
Ingreso Ajustado por Fitch/Patrimonio Total Promedio 17.93 11.39 15.24 23.40
Ingreso Ajustado por Fitch/Activos Totales Promedio 3.10 1.94 2.73 4.20
Impuestos/Utilidad antes de Impuestos 24.04 26.64 22.23 26.47
Utilidad Neta/Activos Ponderados por Riesgo 4.06 2.54 3.60 5.39
Capitalizacién

Capital Base segun Fitch/Activos Ponderados por Riesgo Ajustados 21.63 20.43 23.74 23.65
Patrimonio Comun Tangible/Activos Tangibles 16.90 15.80 17.41 19.30
Patrimonio/Activos Totales 17.54 16.44 17.45 19.65
Indicador de Apalancamiento de Basilea n.a. n.a. n.a. n.a.
Indicador de Capital Comun Regulatorio (Tier 1) n.a. n.a. n.a. n.a.
Indicador de Capital Comun Regulatorio (Tier 1) Completamente Implementado n.a. n.a. n.a. n.a.
Indicador de Capital Regulatorio (Tier 1) n.a. n.a. n.a. n.a.
Indicador de Capital Total 18.79 19.09 20.07 18.66
Préstamos Vencidos menos Reservas para Pérdidas Crediticias/Capital Base segun Fitch (5.04) (5.14) (8.77) (3.69)
Préstamos Vencidos menos Reservas para Pérdidas Crediticias/Patrimonio (4.82) (4.90) (8.75) (3.61)
Dividendos Pagados y Declarados en Efectivo/Utilidad Neta n.a. n.a. n.a. n.a.
Activos Ponderados por Riesgo/Activos Totales 77.50 76.75 73.29 81.25
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 n.a. n.a. n.a. n.a.

Calidad de Préstamos

Préstamos Vencidos/Préstamos Brutos 2.94 3.22 5.20 4.69
Crecimiento de los Préstamos Brutos 2.61 3.25 (0.24) (3.17)
Reservas para Pérdidas Crediticias/Préstamos Vencidos 141.55 137.54 144.94 120.58
Cargo por Provisiones para Préstamos/Préstamos Brutos Promedio 2.08 2.07 2.87 2.00
Crecimiento de los Activos Totales (2.53) 1.25 12.34 (3.46)
Reservas para Pérdidas Crediticias/Préstamos Brutos 4.16 4.43 7.53 5.65
Castigos Netos/Préstamos Brutos Promedio 2.92 4.75 2.47 1.40
Préstamos Vencidos Mas Activos Adjudicados/Préstamos Brutos Mas Activos Adjudicados 3.35 3.72 5.97 5.94

Fondeo y Liquidez

Préstamos/Depésitos de Clientes 106.27 110.37 109.78 128.30
Indicador de Cobertura de Liquidez n.a. n.a. n.a. n.a.
Depésitos de Clientes/Fondeo Total (Excluyendo Derivados) 82.66 75.02 74.85 74.42
Activos Interbancarios/Pasivos Interbancarios n.a. n.a. n.a. n.a.
Indicador de Fondeo Estable Neto n.a. n.a. n.a. n.a.
Crecimiento de los Depositos de Clientes Totales 6.56 2.70 16.60 (7.87)

n.a. — no aplica.
Fuente: Fitch Ratings, Fitch Solutions y Estados Financieros Auditados e Iterinos Ademi.
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FitchRatings

Las calificaciones mencionadas fueron requeridas y se asigharon o se les dio seguimiento por solicitud
del emisor calificado o de un tercero relacionado. Cualquier excepcién se indicara.

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 © 2019 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 asignacion y el mantenimiento de sus calificaciones, asi como en la realizacién de otros informes (incluyendo
informacion prospectiva), Fitch se basa en informacion factual que recibe de los emisores y sus agentes y de otras fuentes que Fitch considera
creibles. Fitch lleva a cabo una investigacién razonable de la informacién factual sobre la que se basa de acuerdo con sus metodologias de
calificacién, y obtiene verificacion razonable de dicha informacion de fuentes independientes, en la medida de que dichas fuentes se encuentren
disponibles para una emisién dada o en una determinada jurisdiccion. La forma en que Fitch lleve a cabo la investigacion factual y el alcance de la
verificacion por parte de terceros que se obtenga variard dependiendo de la naturaleza de la emision calificada y el emisor, los requisitos y
précticas en la jurisdiccion en que se ofrece y coloca la emision y/o donde el emisor se encuentra, la disponibilidad y la naturaleza de la
informacion pablica 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, dictimenes 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 jurisdiccién del emisor, y una variedad de otros 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 informacién en la que Fitch se basa en relacion 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
informacion financiera y de otro tipo son intrinsecamente una vision 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 comprobacion 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 emitié o
afirmo una calificacién o una proyeccion.

La informacion 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 calificacion de
Fitch es una opinién en cuanto a la calidad crediticia de una emisién. Esta opinidn y los informes realizados por Fitch se basan en criterios
establecidos y metodologias que Fitch evallia y actualiza en forma continua. Por lo tanto, las calificaciones y los informes son un producto de
trabajo colectivo de Fitch y ninglin individuo, o grupo de individuos, es Unicamente responsable por una calificacién o un informe. La calificacion 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
especfficamente. Fitch no estd comprometido en la oferta o venta de ningun 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 solo con el propésito de ser contactos. Un informe con una calificacion de Fitch no es un prospecto de
emisién ni un substituto de la informacion elaborada, verificada y presentada a los inversores por el emisor y sus agentes en relacién con la venta
de los titulos. Las calificaciones pueden ser modificadas o retiradas en cualquier momento por cualquier razén a sola discrecién de Fitch. Fitch no
proporciona asesoramiento de inversion de cualquier tipo. Las calificaciones no son una recomendacion para comprar, vender o mantener
cualquier titulo. Las calificaciones no hacen ninglin comentario sobre la adecuacién del precio de mercado, la conveniencia de cualquier titulo
para un inversor particular, o la naturaleza impositiva o fiscal de los pagos efectuados en relacion 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, 0 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, publicacién o diseminacién de una
calificacién de Fitch no constituye el consentimiento de Fitch a usar su nombre como un experto en conexion con cualquier declaracion de registro
presentada bajo las leyes de mercado de Estados Unidos, el “Financial Services and Markets Act of 2000” de Gran Bretafia, o las leyes de ttulos
y valores de cualquier jurisdiccién en particular. Debido a la relativa eficiencia de la publicacion y distribucion 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 informacion de calificaciones
crediticias publicada por Fitch no tiene el fin de ser utilizada por personas que sean “clientes minoristas” segiin la definicion de la “Corporations Act
2001".
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