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Informe de Calificacion

Calificaciones
Escala Nacional

Largo Plazo A(dom)
Corto Plazo F1(dom)
Perspectivas
Escala Nacional, Largo Plazo Estable
Resumen Financiero
Banco Multiples Ademi, S.A.
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(DOP millones) 2018 2017
Activos Totales (USD 391.8 394.4
millones)
Activos Totales 19,275.8 19,010.8
Capital Total 3,499.3 3,317.2
Utilidad Operativa 224.6 659.0
Utilidad Neta 174.5 502.1
Utilidad Operativa/Activos 6.34 4.73
Ponderados por Riesgo (%)
ROAE Operativo (%) 26.73  20.01
Capital Base segun Fitch/ 24.30 23.74
Activos Ponderados por
Riesgo Ajustados (%)
Préstamos Vencidos/ 5858 6.84
Préstamos Brutos (%)
Préstamos/Depositos de 105.4  109.8

Clientes (%)
Fuente: Estados financieros de Ademi.
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Perspectiva 2017: Bancos de Centroamérica y
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Factores Clave de las Calificaciones

Franquicia Limitada: Fitch Ratings destaca la importancia que Banco Mdltiple Ademi, S.A. (Banco
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 1.2%.

Deterioro de la Cartera: Los problemas asociados a la implementaciéon de un nuevo core bancario
en 2016 afectaron la cobranza y disminuyeron las colocaciones, las cuales cayeron 0.24% al cierre
de 2017. Lo anterior hizo que el indicador de calidad de cartera se disparara, pasando de 3.27%
en 2015 a 6.84% en 2017. Fitch espera que una vez la situacién se normalice por completo, los
indicadores de calidad de cartera retornen paulatinamente a niveles similares a los evidenciados
en 2015 (afo previo al evento), continuando con la recuperacion que se ha evidenciado en el
primer semestre de 2018.

Capitalizacién 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 2018, el Capital Base segun Fitch se mantuvo amplio y estable en 24.30%,
nivel superior al promedio del sistema financiero.

Rentabilidad Resistente: El proceso de estabilizacion del nuevo core bancario y del centro de
operaciones y servicios requirieron de inversiones altas que presionaron los indicadores de
rentabilidad. No obstante, la rentabilidad de Ademi contintGia siendo fuerte, dada la naturaleza de
margenes altos de los microcréditos. A marzo de 2018 el indicador de utilidad operativa a activos
ponderados por nivel de riesgo fue de 6.34%, mejorando con respecto a lo evidenciado al cierre de
2017 de 4.73% y similar a lo registrado a diciembre del 2016 de 6.82%. Fitch resalta la estabilidad
de la rentabilidad, ain a pesar del incremento en gastos.

Mejoras en el Fondeo: El fondeo de Ademi estd compuesto principalmente por obligaciones con
el publico (81%) y con instituciones financieras. La entidad ha reducido paulatinamente la
dependencia del financiamiento con entidades, dado que, en diciembre de 2016, este fondeo
representaba 26% del total del fondeo, mientras que, a marzo de 2018, represent6 19%. La
concentracion de los depositantes continlia elevada, debido a que, a marzo de 2018, los 20
mayores depositantes tenian una participacion de 33.49%; sin embargo, Fitch resalta la tendencia
decreciente de dicha concentracion (marzo 2017: 37.76%).

Sensibilidad de las Calificaciones

Participacion Mayor de Mercado y Mejoras en la Concentracién del Fondeo: Las
calificaciones del banco podrian beneficiarse de mejoras permanentes en su participacion de
mercado, en su perfil de fondeo y liquidez y en el nivel de concentraciones, mientras se logren
mantener niveles adecuados de calidad de cartera y niveles amplios de capitalizacion.

Capacidad Menor para Absorber Pérdidas: Las calificaciones podrian afectarse ante deterioros
sostenidos de cartera (mayor de 90 dias de 5% de préstamos brutos) y una disminucién importante
de la rentabilidad y capitalizacion (Capital Base segun Fitch menor que 20%).
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Metodologias Relacionadas

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

Metodologia de Calificaciones en Escala
Nacional (Marzo 27, 2017).

Entorno Operativo

Desempefio Macroecondmico Favorable

En noviembre de 2017, Fitch afirmé la calificacion soberana de largo plazo en moneda local y
extranjera de Republica Dominicana en ‘BB-' con Perspectiva Estable. Las calificaciones
balancean el desempefio macroeconémico favorable y el déficit en cuenta corriente comprimido
con las finanzas publicas débiles, las vulnerabilidades externas, el crecimiento alto del crédito
privado, la flexibilidad monetaria limitada y la baja gobernabilidad e indicadores sociales, en
comparacion con los pares calificados en 'BB'.

Fitch estima un crecimiento econémico menos dindmico que el promedio de 2014-2016 (7.1%),
con una proyeccion para 2018 y 2019 de 5.5% y 5%, respectivamente. Factores que impulsaron la
inversion y el consumo en afios anteriores, como el crédito privado, politicas econémicas
expansivas y precios bajos del petréleo, se han mermado. Sin embargo, las proyecciones de
crecimiento se mantendran por encima de la mediana de otras economias emergentes calificadas
en ‘BB’. La inflacidn registr6 un aumento interanual de 4.28% a diciembre de 2017, desde un bajo
1.7% interanual en 2016, impulsada por los precios mayores del petréleo y la depreciacién del peso
dominicano respecto al dolar estadounidense moderadamente mas alta.

Fitch destaca la falta de progreso en la armonizacion del marco regulatorio y de supervision segin
los estandares de Basilea lll. Esta situacion resulta en una disparidad alta con bancos en entornos
operativos mejor calificados y mejor preparados para absorber shocks en tiempos de estrés
financiero y econémico, mismos que tienen requisitos de liquidez més estrictos para enfrentar
periodos de estrés potencial en el fondeo. Dado que el regulador local no ha establecido una
agenda clara para adoptar las normas de Basilea Ill, Fitch prevé que los requisitos regulatorios
continuaran divergiendo materialmente de las mejores préacticas globales de liquidez y adecuacion
de capital.

Fitch espera que las utilidades de los bancos dominicanos sigan siendo sélidas en 2018, en la
medida en que estos continlen expandiéndose en el segmento de retail. La rentabilidad es
resistente y buena frente a la de otros bancos regionales en entornos operativos relativamente
similares. A pesar de cierta presion sobre los margenes por el aumento de la competencia y una
reduccion en la tasa de interés de politica del banco central, los margenes permanecen altos segun
los estandares regionales. Dado el prondstico de crecimiento econémico sélido de Fitch de 5%
hasta 2019, los aumentos en los activos improductivos deberian seguir siendo modestos, mientras
que los cargos por provisiones deberian aumentar moderadamente, con las reservas de créditos
cubriendo completamente los préstamos morosos.

Perfil de la Compaiiia

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 especial enfoque a la micro, pequefa y
mediana empresa. Tiene una importancia alta en el sector de las microfinanzas, dado que 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 2018, Ademi tenia una participacion
de 1.2% en el total del sistema financiero y de 1.4% entre los bancos mudltiples. A diciembre de
2017, contaba con 73 oficinas y 12 subagentes bancarios, con presencia en todas las provincias
del pais.
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Dado que Ademi es un banco multiple, estd 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. La cartera de créditos del banco representa 60.95% del total de activos,
y el ingreso por intereses representa 86.7% de los ingresos totales, el cual ha sido la fuente
principal de recursos del banco através de los afios.

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 estd 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 10 personas de las cuales, seis son independientes. El consejo de administracion
se apoya en una estructura adecuada de 6rganos auxiliares de gobierno para llevar a cabo sus
funciones, como son los comités de auditoria, de nombramiento y remuneraciones, ejecutivo, de
cumplimento, de activos y pasivos, de riesgos de crédito 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 microempresas y de Pymes. Como estrategia interna, el banco
tiene como objetivo mejorar la eficiencia de las operaciones y mejorar de forma sostenible los
indicadores de desempefio y gestion. Asimismo, la entidad tiene establecido como estrategia
aumentar las colocaciones y la base de clientes. Para 2018, el banco espera continuar la
innovacién en productos de créditos y de ahorros, con el fin de incrementar la oferta de valor y
productos a sus clientes.

Ejecucién

Dados los procesos relacionados con la implementacién del core bancario en 2016, la entidad ha
evidenciado dificultades para alcanzar sus objetivos estratégicos. El cambio del core surgié con el
fin de mejorar la eficiencia de las operaciones, pero hizo que durante el proceso se evidenciaran
diversos errores de parametrizacion que hicieron que algunos montos de la cartera activa y pasiva
no correspondieran con sus respectivas cuentas contables. Por lo anterior, algunos clientes no se
registraron en las bases de datos de la compaiiia, situacion que dificultd la cobranza; las nuevas
colocaciones, en su mayoria, se vieron imposibilitadas.

Lo anterior hizo que el banco no cumpliera con sus metas cuantitativas, dado que, por ejemplo,
para 2017, tenia como meta estratégica crecer 17% sus activos totales, derivado de un crecimiento
de cartera de 14%. No obstante, el crecimiento evidenciado para ese periodo fue de 12% para los
activos y la cartera inclusive disminuyé 0.24%. Este evento ha tenido un impacto reputacional, por
lo cual el banco ha evidenciado problemas para retener y adquirir nuevos clientes.
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No obstante, para el cierre de 2017, el banco logr6é la consolidacién y funcionamiento de la
implementacion del nuevo core bancario y el nuevo centro de operaciones y servicios, por lo cual
los problemas mencionados anteriormente se deberian normalizar en el corto plazo. Asimismo, el
banco amplié su red de sucursales, llegando a un total de 73 oficinas, dos de ellas en 2017.
También logré mejorar su plataforma tecnoldgica de servicios digitales (internet banking).

Apetito de Riesgo

Durante 2017, Ademi fortalecio la gestion integral de riesgos mediante el establecimiento y el
monitoreo continuo de apetitos de riesgo crediticio, operacional, de mercado y de liquidez mas
conservadores que los regulatorios.

Riesgo de Crédito

Con respecto al riesgo crediticio, en 2017, la entidad se enfoc6 en robustecer las politicas y
herramientas de control de las colocaciones con el fin de mejorar la calidad de cartera,
estableciendo nuevos limites a aquellos sectores con mayor riesgo y realizando un monitoreo
continuo en el comité de gestion integral de riesgos. Por su parte, el proceso de otorgamiento de
préstamos es centralizado, con una Unica unidad de analisis; antes, el proceso de colocacién era
descentralizado, a cargo de cada oficina.

Ademi no cuenta con un sistema de puntaje crediticio, por lo cual no hay un motor automatizado
para el otorgamiento de préstamos. Utiliza diversas variables cuantitativas y cualitativas para el
andlisis de aprobacion de créditos y se apoya en la informacion provista por los burds de crédito
locales y su conocimiento de los clientes.

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. Para el riesgo de tasa de interés, el
banco calcula el valor en riesgo de tasa de interés y realiza pruebas de estrés. Contractualmente,
las tasas de interés pueden ser revisadas periédicamente. No obstante, lo anterior es una préactica
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 VaR vy realiza pruebas de estrés. El portafolio de inversiones del banco estd compuesto por
inversiones en renta fija, principalmente con el gobierno dominicano y estan principalmente en
moneda local, lo cual reduce el riesgo de mercado del banco.

Riesgo Operacional

El riesgo operacional se mitiga mediante la definicion de practicas 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.

La vicepresidencia de riesgos es la directa responsable de la gobernabilidad del area de riesgo
operacional y de la aplicacién de las medidas correctivas que se tomen por parte de la alta
direccién. Durante el segundo semestre de 2017, el banco evidencié un reporte de 54 eventos
cuantitativos de riesgo operacional que totalizaron pérdidas de DOP11 millones, con
recuperaciones totales por DOP637 mil, lo que da una pérdida neta de DOP10.3 millones. Estas
pérdidas estan por debajo del limite de pérdidas por riesgo operacional establecido por el banco
para 2017 de DOP11.4 millones.
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Crecimiento

A diciembre de 2017, el banco crecié 12.34%, crecimiento liderado por las inversiones, las cuales
crecieron 77%, compensando el decrecimiento de la cartera bruta de 0.24%. Esta menor dinamica
en las colocaciones corresponde al impacto reputacional generado por los problemas de
implementacion del core bancario, lo cual hizo que los clientes se retiraran del banco y ha
dificultado las nuevas colocaciones de créditos.

Perfil Financiero

Calidad de Activos

Deterioro en la Cartera
Indicadores de Calidad de Activos

(%) Mar 2018 Dic 2017 Dic 2016 Dic 2015
Crecimiento de los Préstamos Brutos 242 (0.24) (3.17) 5.78
Préstamos Vencidos/Préstamos Brutos 5.33 6.84 5.03 3.27
Reservas para Préstamos/Préstamos Vencidos 143.98 110.16 112.45 147.16
Préstamos Vencidos menos Reservas para Préstamos Vencidos/Capital Base (8.54) (2.61) (2.40) (6.48)
segun Fitch

Cargo por Provisiones para Préstamos/Préstamos Brutos Promedio 1.69 2.87 2.00 1.60

Fuente: Ademi.

En 2016, Ademi, con el fin de mejorar la eficiencia de las operaciones, implementé un nuevo core
bancario. Durante este proceso, ocurrieron diversos problemas de parametrizacion, los cuales
afectaron la cobranza que, a la vez, impacto los niveles de morosidad, asi como las colocaciones.
Lo anterior fue dado que el sistema imposibilit6 en gran parte las colocaciones y el impacto
reputacional hizo que diversos clientes se retiraran y que la captacion de nuevos clientes se
dificultara. Esta situacion hizo que para 2016 y 2017, la cartera disminuyera y los niveles de
morosidad se dispararan; el banco llegé a pasar de un indicador de cartera vencida de 3.27% en el
2015 a un elevado 6.84% en 2017.

Aunque el banco establece que los problemas operativos derivados de la implementacion ya se
normalizaron, reconoce que el evento ha dificultado de manera importante los desembolsos y la
retencion de clientes. Ademas, dada la naturaleza del negocio, el deterioro se ha mantenido, ya
que en el negocio de microfinanzas la cobranza temprana es esencial para mantener niveles
adecuados de calidad de cartera, puesto que si no se realiza a tiempo, después es muy dificil
recuperar estos recursos, pues la poblacidn se caracteriza por ser de bajos recursos y tener niveles
de endeudamiento altos, formal e informal.

Los indicadores de cobertura de reservas se han mantenido en niveles adecuados, por encima de
110%. No obstante, la meta del banco es retornar a niveles de cobertura cercanos a 120%. La
concentracién de los 20 deudores ves moderada. A diciembre de 2017, los 20 deudores principales
representaron aproximadamente 12% del total de la cartera del banco.

A marzo de 2018, se evidenciaron mejoras tanto en la dinamica de las colocaciones, como en el
indicador de morosidad, el cual fue de 5.33% disminuyendo de manera importante con respecto al
cierre de 2017. Fitch espera que esto se mantenga, dado que, tal como indicé el banco, los
problemas operativos ya se normalizaron.
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Ganancias y Rentabilidad

Niveles de Rentabilidad Resistentes

Indicadores de Rentabilidad

(%) Mar 2018 Dic 2017 Dic 2016 Dic 2015
Ingreso Neto por Intereses/Activos Productivos Promedio 18.69 20.07 20.75 20.62
Gastos No Financieros/Ingresos Brutos 65.68 69.93 63.47 62.68
Provisiones para Préstamos y Titulos Valores/Utilidad Operativa antes de

Provisiones 18.90 35.81 21.88 17.01
Utilidad Operativa/Activos Totales Promedio 4.76 3.59 5.31 5.88
Utilidad Operativa/Activos Ponderados por Riesgo 6.34 4.73 6.82 7.06

Fuente: Ademi.

En 2017, el proceso de estabilizacion del nuevo core bancario y del centro de operaciones y
servicios requirieron importantes inversiones, lo que hizo que los gastos operacionales (diferentes
a interés) incrementaran 14.5%. Adicionalmente, el deterioro por las dificultades en la cobranza
hicieron que los gastos por provisiones aumentaran 39.9%. En conjunto, lo anterior hizo que la
utilidad disminuyera 32% vy, por consiguiente, también los indicadores de rentabilidad. El indice de
utilidad operativa sobre activos ponderados por nivel de riesgo disminuy6 a 4.73% en 2017 desde
7.06% de 2015 (periodo previo al evento) y el indicador de eficiencia también se deteriord para el
mismo periodo. Bajo esta misma linea, para 2017 las provisiones llegaron a absorber 35.8% del
total de los ingresos, mientras que en 2015, Unicamente absorbian 17.0%.

El banco ha establecido que los procesos mencionados estan consolidados y en funcionamiento
adecuado, por lo cual los gastos asociados al evento ya se llevaron a cabo. La normalizacion de
gastos se ha reflejado en 2018, dado que, a marzo del 2018, se evidencian mejoras en los
indicadores de rentabilidad, lo cual se espera continle y que los indicadores retornen a niveles
cercanos a los de 2015, periodo previo a la implementacién del nuevo core bancario.

Capitalizaciéon y Apalancamiento

Capital Robusto
Indicadores de Capitalizacion

(%) Mar 2018 Dic 2017 Dic 2016 Dic 2015
Capital Base segun Fitch/Activos Ponderados por Riesgo 24.30 23.74 23.65 22.07
Patrimonio / Activos 18.15 17.45 19.65 17.85
Patrimonio Comun Tangible/Activos Tangibles 18.11 17.41 19.30 17.55
Indicador de Capital Regulatorio (Tier 1) 19.48 20.07 18.66 16.88

Fuente: Ademi.

Los niveles de capital son suficientes para soportar el crecimiento de la operacién y son resultado
de los retornos amplios y una alta generacion interna de capital. Ademi tiene un nivel de capital
regulatorio de 19.48%, superior al evidenciado por el promedio de los bancos multiples de 16.22%
a marzo de 2018. El Capital Base segun Fitch se mantuvo relativamente estable, en 24.30% a
marzo de 2018.

Fondeo y Liquidez

Mejoras en la Estructura de Fondeo

Indicadores de Fondeo y Liquidez

(%) Mar 2018 Dic 2017 Dic 2016 Dic 2015
Préstamos/Depdsitos de Clientes 105.42 109.78 128.30 122.08
Activos Interbancarios/Pasivos Interbancarios n.a. n.a. n.a. n.a.
Depésitos de Clientes/Fondeo Total (Excluyendo Derivados) 80.95 74.85 74.42 76.24

Fuente: Ademi.
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El fondeo de Ademi esta compuesto principalmente por obligaciones con el puablico (81%) y
obligaciones con instituciones financieras. Especificamente, las obligaciones con el publico estan
compuestas en 76% por titulos y valores en circulacion, 13% por cuentas de ahorro, 7% por
depositos a plazo y en 4% por depésitos a la vista. La entidad ha reducido paulatinamente la
dependencia del financiamiento con entidades, dado que, en diciembre de 2016, este pasivo
representaba 26% del total del fondeo, mientras que, a marzo de 2018, representdé 19%. La
concentracién de los depositantes continla elevada, debido a que a marzo de 2018, los 20
mayores depositantes tenian una participacion de 33.49%; sin embargo, Fitch resalta la tendencia
decreciente que ha tenido (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 posicion de liquidez diaria en cortes semanales, realiza el calculo de razones de liquidez
para periodos de 15, 30, 60 y 90 dias con frecuencia mensual y un analisis de brecha entre activos
y pasivos con frecuencia mensual para las mismas bandas de tiempo del célculo de la razén de
liquidez. Asimismo, hace diversas pruebas de estrés que les permiten monitorear adecuadamente
el riesgo.

Analisis de Pares

Los pares de mercado principales de Banco Ademi son las entidades con calificacién nacional de
largo plazo de ‘A—(dom)’ y las entidades enfocadas al negocio microfinanciero. Los indicadores de
Banco Ademi guardan cierta similitud en términos de rentabilidad, cobertura de reservas y liquidez
con los de su par de calificacion, Banco Motor Crédito. Ambos bancos se caracterizan por tener
una concentracion alta de sus operaciones en un negocio de nicho. En comparacion con los pares
de mercado cuyo enfoque son las microfinanzas, Ademi compara desfavorablemente en términos
de morosidad.

Banfondesa frente a Pares

Banco Banco Motor
(%) Ademi Banfondesa Adopem Crédito
ROAA Operativo 3.59 0.63 9.27 4.30
Préstamos Vencidos/Préstamos Totales 6.84 1.14 2.82 1.86
Reservas para Préstamos Vencidos/Préstamos Vencidos 110.16 299.43 158.13 157.37
Capital Base segun Fitch/Activos Ponderados por Riesgo 23.74 12.66 33.42 27.23
Préstamos/Depositos 109.78 166.52 193.07 120.41
Nota: Cifras a diciembre de 2017.
Fuente: Superintendencia de Bancos de RepuUblica Dominicana.
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Banco Multiple Ademi, 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 17.3 852.6 23.71 3,789.7 26.40 3,841.4 28.74 3,624.5 26.59
Otros Ingresos por Intereses 1.2 60.9 1.69 205.9 1.43 128.9 0.96 107.2 0.79
Ingresos por Dividendos n.a. n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
Ingreso Bruto por Intereses y Dividendos 18.6 913.4 25.40 3,995.6 27.84 3,970.3 29.70 3,731.7 27.37
Gastos por Intereses sobre Depositos de
Clientes 3.8 187.8 5.22 833.7 5.81 825.5 6.18 789.2 5.79
Otros Gastos por Intereses 1.2 58.7 1.63 306.7 2.14 261.2 1.95 2245 1.65
Total de Gastos por Intereses 5.0 246.5 6.85 1,140.4 7.94 1,086.7 8.13 1,013.7 7.44
Ingreso Neto por Intereses 13.6 666.9 18.55 2,855.2 19.89 2,883.6 21.57 2,718.0 19.94
Comisiones y Honorarios Netos 2.2 109.1 3.03 446.7 3.11 387.9 2.90 417.0 3.06
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 0.5 26.6 0.74 39.0 0.27 n.a. - n.a. -
Ganancia (Pérdida) Neta en Otros Titulos
Valores (0.0) (0.1) (0.00) (7.9) (0.06) (12.0) (0.09) (21.0) (0.15)
Ingreso Neto por Seguros n.a. n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
Otros Ingresos Operativos 0.1 4.4 0.12 81.2 0.57 25.0 0.19 56.3 0.41
Total de Ingresos Operativos No
Financieros 2.8 140.0 3.89 558.8 3.89 400.9 3.00 452.3 3.32
Ingreso Operativo Total 16.4 806.9 22.44 3,414.1 23.78 3,284.5 24.57 3,170.3 23.25
Gastos de Personal 6.1 298.2 8.29 1,076.3 7.50 1,136.7 8.50 1,035.9 7.60
Otros Gastos Operativos 4.7 231.7 6.44 1,311.0 9.13 948.1 7.09 951.3 6.98
Total de Gastos Operativos 10.8 530.0 14.74 2,387.3 16.63 2,084.8 15.60 1,987.2 14.58
Utilidad/Pérdida Operativa Tomada como
Patrimonio n.a. n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
Utilidad Operativa antes de Provisiones 5.6 276.9 7.70 1,026.7 7.15 1.199.7 8.98 1,183.1 8.68
Cargo por Provisiones para Préstamos 1.1 52.3 1.46 367.2 2.56 262.5 1.96 201.3 1.48
Cargo por Provisiones para Titulos Valores y
Otros Préstamos 0.0 0.0 0.00 0.5 0.00 0.0 0.00 0.0 0.00
Utilidad Operativa 4.6 224.6 6.25 659.0 4.59 937.2 7.01 981.8 7.20
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. - n.a. -
Gastos No Recurrentes 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. -
Otros Ingresos y Gastos No Operativos 0.0 0.3 0.01 (13.4) (0.09) 71.1 0.53 45.0 0.33
Utilidad antes de Impuestos 4.6 224.9 6.25 645.6 4.50 1,008.3 7.54 1,026.8 7.53
Gastos de Impuestos 1.0 50.5 1.40 143.5 1.00 266.9 2.00 261.7 1.92
Ganancia/Pérdida por Operaciones
Descontinuadas n.a. n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
Utilidad Neta 35 1745 4.85 502.1 3.50 741.4 5.55 765.1 5.61
Cambio en Valor de Inversiones Disponibles
para la Venta n.a. n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
Revaluacion de Activos Fijos 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. -
Ganancia/Pérdida en Otras Utilidades
Integrales n.a. n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
Utilidad Integral segln Fitch 35 174.5 4.85 502.1 3.50 741.4 5.55 765.1 5.61
Nota: Utilidad Atribuible a Intereses
Minoritarios n.a. n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
Nota: Utilidad Neta Después de Asignacién a
Intereses Minoritarios 35 174.5 4.85 502.1 3.50 741.4 5.55 765.1 5.61
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. - n.a. - 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 Ademi.
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Banco Multiple Ademi, S.A. — Balance General

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)
Activos
Préstamos
Préstamos Hipotecarios Residenciales 18.5 910.7 4.72 878.2 4.62 733.9 4.34 706.8 4.03
Otros Préstamos Hipotecarios n.a. n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
Otros Préstamos al Consumo/Personales 54.0 2,656.8 13.78 2,661.0 14.00 2,824.9 16.69 2,591.5 14.78
Préstamos Corporativos y Comerciales 186.1 9,156.7 47.50 8,884.2 46.73 8,894.4 52.56 9,562.5 54.55
Otros Préstamos 0.0 0.0 0.00 0.0 0.00 0.0 0.00 0.0 0.00
Menos: Reservas para Préstamos 19.8 975.6 5.06 935.9 4.92 703.8 4.16 619.7 3.54
Préstamos Netos 238.8 11,748.6 60.95 11,487.6 60.43 11,749.4 69.43 12,241.1 69.84
Préstamos Brutos 258.6 12,724.2 66.01 12,4235 65.35 12,453.2 73.59 12,860.8 73.37
Nota: Préstamos Vencidos Incluidos Arriba 13.8 677.6 3.52 849.6 4.47 625.9 3.70 421.1 2.40
Nota: Deducciones Especificas por Pérdida
de Préstamos n.a. n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
Otros Activos Productivos
Préstamos y Operaciones Interbancarias 0.0 0.0 0.00 0.0 0.00 n.a. - n.a. -
Repos y Colaterales en Efectivo n.a. n.a. - n.a. - 0.0 0.00 0.0 0.00
Derivados n.a. n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
Titulos Valores Negociables y su Valor
Razonable a través de Resultados 0.0 0.0 0.00 0.0 0.00 0.0 0.00 n.a. -
Titulos Valores Disponibles para la Venta 0.0 0.0 0.00 0.0 0.00 n.a. - 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 57.6 2,834.9 14.71 2,867.2 15.08 1,616.5 9.55 1,391.8 7.94
Total de Titulos Valores 57.6 2,834.9 14.71 2,867.2 15.08 1,616.5 9.55 1,391.8 7.94
Nota: Titulos Valores del Gobierno Incluidos
Arriba n.a. n.a. - n.a. - 0.0 0.00 0.0 0.00
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. - n.a. -
Inversiones en Propiedades n.a. n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
Activos de Seguros n.a. n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
Otros Activos Productivos 0.0 0.0 0.00 0.0 0.00 n.a. - n.a. -
Total de Activos Productivos 296.4 14,583.4 75.66 14,354.7 75.51 13,365.9 78.98 13,632.9 77.78
Activos No Productivos
Efectivo y Depdsitos en Bancos 53.3 2,620.8 13.60 2,978.1 15.67 2,253.0 13.31 2,648.4 15.11
Nota: Reservas Obligatorias Incluidas Arriba n.a. n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
Bienes Adjudicados 1.7 84.6 0.44 102.6 0.54 166.2 0.98 188.3 1.07
Activos Fijos 3.7 182.2 0.94 196.1 1.03 256.0 1.51 304.2 1.74
Plusvalia n.a. n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
Otros Intangibles 0.2 9.9 0.05 9.9 0.05 4.6 0.03 4.6 0.03
Activos por Impuesto Corriente n.a. n.a. - n.a. - 0.0 0.00 0.0 0.00
Activos por Impuesto Diferido n.a. n.a. - n.a. - 0.0 0.00 0.0 0.00
Operaciones Descontinuadas n.a. n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
Otros Activos 36.5 1,795.0 9.31 1,369.5 7.20 877.2 5.18 750.2 4.28
Total de Activos 391.8 19,275.8 100.00 19,010.8 100.00 16,922.9 100.00 17,528.6 100.00

Tipo de Cambio: Marzo 2018 - USD1=49.2008; Diciembre 2017: USD1 = DOP48.1989. n.a. — no aplica. ContinGia en pagina siguiente.
Fuente: Estados Financieros Interinos y Auditados de Ademi.
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Banco Multiple Ademi. 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  Productivos Productivos Productivos Productivos
(DOP millones (USD millones)
Pasivos y Patrimonio
Pasivos que Devengan Intereses
Total de Dep6sitos de Clientes 2453 12.069.9 62.62 11,317.0 59.53 9,706.2 57.36 10,534.8 60.10
Dep6sitos 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 n.a. -
Otros Depésitos y Obligaciones de Corto
Plazo 57.7 2.840.1 14.73 3,803.2 20.01 3,335.5 19.71 3,283.2 18.73
Depoésitos de Clientes y Fondeo de Corto
Plazo 303.0 14,910.0 77.35 15,120.2 79.53 13,041.7 77.07 13,818.0 78.83
Obligaciones Sénior a Mas de 1 Afio n.a. n.a. - n.a. - 0.0 0.00 0.0 0.00
Obligaciones Subordinadas 0.0 0.0 0.00 0.0 0.00 n.a. - n.a. -
Bonos Garantizados n.a. n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
Otras Obligaciones n.a. n.a. - n.a. - 0.0 0.00 n.a. -
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. -
Obligaciones Negociables n.a. n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
Total de Fondeo 303.0 14,910.0 77.35 15,120.2 79.53 13,041.7 77.07 13,818.0 78.83
Derivados n.a. n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
Total de Fondeo y Derivados 303.0 14,910.0 77.35 15,120.2 79.53 13,041.7 77.07 13,818.0 78.83
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. - n.a. - n.a. - n.a. -
Reservas para Pensiones y Otros n.a. n.a. - n.a. - 0.0 0.00 0.0 0.00
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. -
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 17.6 866.5 4.50 573.5 3.02 555.7 3.28 581.4 3.32
Total de Pasivos 320.7 15,776.5 81.85 15,693.6 82.55 13,597.4 80.35 14,399.4 82.15
Capital Hibrido
Acciones Preferentes y Capital Hibrido 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. -
Contabilizado como Patrimonio
Patrimonio
Capital Coman 71.1 3,499.3 18.15 3,317.2 17.45 3,325.5 19.65 3,129.2 17.85
Interés Minoritario n.a. 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 Revaluacion de Posicién en
Moneda Extranjera n.a. n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
Revaluacion de Activos Fijos y Otras
Acumulaciones de Otros Ingresos Ajustados 0.0 0.0 0.00 0.0 0.00 n.a. - n.a. -
Total de Patrimonio 71.1 3,499.3 18.15 3,317.2 17.45 3,325.5 19.65 3,129.2 17.85
Nota: Patrimonio Méas Acciones Preferentes y
Capital Hibrido Contabilizado como
Patrimonio 71.1 3,499.3 18.15 3,317.2 17.45 3,325.5 19.65 3,129.2 17.85
Total de Pasivos y Patrimonio 391.8 19,275.8 100.00 19,010.8 100.00 16,922.9 100.00 17,528.6 100.00
Nota: Capital Base segun Fitch 70.9 3,489.5 18.10 3,307.3 17.40 3,252.3 19.22 3,066.5 17.49

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

(%) Mar 2018 Dic 2017 Dic 2016 Dic 2015
Indicadores de Intereses

Ingresos por Intereses/Activos Productivos Promedio 25.60 28.09 28.57 28.30
Ingresos por Intereses sobre Préstamos/Préstamos Brutos Promedio 27.50 29.60 29.20 28.84
Gastos por Intereses sobre Dep6sitos de Clientes/Dep6sitos de Clientes Promedio 6.51 10.92 14.30 14.18
Gastos por Intereses/Pasivos que Devengan Intereses Promedio 6.66 7.86 7.82 7.71
Ingreso Neto por Intereses/Activos Productivos Promedio 18.69 20.07 20.75 20.62
Ingreso Neto por Intereses Menos Cargo por Provisiones para Préstamos/Activos Productivos

Promedio 17.23 17.49 18.86 19.09
Ingreso Neto por Intereses Menos Dividendos de Acciones Preferentes/Activos Productivos

Promedio 18.69 20.07 20.75 20.62
Otros Indicadores de Rentabilidad Operativa

Utilidad Operativa/Activos Ponderados por Riesgo 6.34 4.73 6.82 7.06
Gastos No Financieros/Ingresos Brutos 65.68 69.93 63.47 62.68
Provisiones para Préstamos y Titulos Valores/Utilidad Operativa antes de Provisiones 18.90 35.81 21.88 17.01
Utilidad Operativa/Activos Totales Promedio 4.76 3.59 5.31 5.88
Ingresos No Financieros/Ingresos Brutos 17.35 16.37 12.21 14.27
Gastos No Financieros/Activos Totales Promedio 11.23 12.99 11.81 11.89
Utilidad Operativa antes de Provisiones/Patrimonio Promedio 32.95 31.17 37.86 40.44
Utilidad Operativa antes de Provisiones/Activos Totales Promedio 5.87 5.59 6.79 7.08
Utilidad Operativa/Patrimonio Promedio 26.73 20.01 29.58 33.56
Otros Indicadores de Rentabilidad

Utilidad Neta/Patrimonio Total Promedio 20.76 15.24 23.40 26.15
Utilidad Neta/Activos Totales Promedio 3.70 2.73 4.20 4.58
Ingreso Ajustado por Fitch/Patrimonio Total Promedio 20.76 15.24 23.40 26.15
Ingreso Ajustado por Fitch/Activos Totales Promedio 3.70 2.73 4.20 4.58
Impuestos/Utilidad antes de Impuestos 22.43 22.23 26.47 25.49
Utilidad Neta/Activos Ponderados por Riesgo 4.93 3.60 5.39 551
Capitalizacién

Capital Base segun Fitch/Activos Ponderados por Riesgo Ajustados 24.30 23.74 23.65 22.07
Patrimonio Comun Tangible/Activos Tangibles 18.11 17.41 19.30 17.55
Patrimonio/Activos Totales 18.15 17.45 19.65 17.85
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 19.48 20.07 18.66 16.88
Préstamos Vencidos menos Reservas para Préstamos Vencidos/Capital Base segun Fitch (8.54) (2.61) (2.40) (6.48)
Préstamos Vencidos menos Reservas para Préstamos Vencidos/Patrimonio (8.52) (2.60) (2.34) (6.35)
Dividendos Pagados y Declarados en Efectivo/Utilidad Neta n.a. n.a. n.a. n.a.
Activos Ponderados por Riesgo/Activos Totales 74.50 73.29 81.25 79.28
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 528 6.84 5.03 3.27
Crecimiento de los Préstamos Brutos 2.42 (0.24) (3.17) 5.78
Reservas para Préstamos Vencidos/Préstamos Vencidos 143.98 110.16 112.45 147.16
Cargo por Provisiones para Préstamos/Préstamos Brutos Promedio 1.69 2.87 2.00 1.60
Crecimiento de los Activos Totales 1.39 12.34 (3.46) 9.65
Reservas para Préstamos Vencidos/Préstamos Brutos 7.67 7.53 5.65 4.82
Castigos Netos/Préstamos Brutos Promedio 0.98 2.47 1.40 1.04
Préstamos Vencidos Méas Activos Adjudicados/Préstamos Brutos Méas Activos Adjudicados 5.95 7.60 6.28 4.67
Fondeo y Liquidez

Préstamos/Depésitos de Clientes 105.42 109.78 128.30 122.08
Indicador de Cobertura de Liquidez n.a. n.a. n.a. n.a.
Depésitos de Clientes/Fondeo Total (Excluyendo Derivados) 80.95 74.85 74.42 76.24
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 Dep6sitos de Clientes Totales 6.65 16.60 (7.87) 16.67
n.a. — no aplica

Fuente: Estados Financieros Interinos y Auditados de Ademi.
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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 relaciéon con una calificaciéon o un informe serd 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 emitié 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 opinién 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 evalGa y actualiza en forma
continua. Por lo tanto. las calificaciones y los informes son un producto de trabajo colectivo de Fitch y ningin individuo. o grupo
de individuos. es Unicamente 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 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 propdsito de ser contactos. Un
informe con una calificaciéon de Fitch no es un prospecto de emisién ni un substituto de la informacién 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 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 ningn 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 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
emision. 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. publicacién o diseminaciéon de una
calificacion de Fitch no constituye el consentimiento de Fitch a usar su nombre como un experto en conexioén 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 titulos y valores de cualquier jurisdiccion en particular. Debido a la relativa eficiencia de
la publicacién y distribuciéon 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 que sean “clientes
minoristas” segun la definicion de la “Corporations Act 2001”.
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