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INFORME

A: MASA DE OBLIGACIONISTAS DE BONOS CORPORATIVOS DEL
BANCO DE AHORRO Y CREDITO FONDESA, S.A.

SUPERINTENDENCIA DEL MERCADO DE VALORES DE LA
REPUBLICA DOMINICANA (SIMV)

Dando cumplimiento a las responsabilidades como Representantes de
Masa de Obligacionistas establecidas en la Ley No. 249-17 del Mercado
de Valores de la RepUblica Dominicana; sus Normas y Reglamentos de
aplicacion; la Ley No. 479-08 General de las Sociedades Comerciales y
Empresas Individuales de Responsabilidad Limitada; la Ley No. 31-11 que
modifica esta Ultima, y en particular a la Resolucién R-CNV-2016-14-MV
de funciones del Representante de la Masa, procedemos a rendir el
presente informe.

Iniciamos la redaccidn de este escrito, poniendo en prdctica ciertos
procedimientos y revisiones pautados en las legislaciones antes
citadas, para proveer a la Masa de Obligacionistas nuestro informe
independiente, el cual no se emite apegado a las normas de auditoria
internacional, sino que constituye la exposiciéon de nuestros hallazgos.

Es bueno tener presente que, la inscripcidn de los valores en el Registro
del Mercado de Valores y de Productos, y la autorizacion para realizar
la oferta publica por parte de la Superintendencia del Mercado de
Valores, no implica certificaciéon sobre la bondad del valor o la
solvencia del Emisor. Tampoco estamos haciendo juicios de valor
sobre el tema.

En cumplimiento a nuestros deberes, hemos evaluado y analizado la

situacion del Emisor y su actividad, y los hallazgos los expresamos a
continuacion:
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a) La autenticidad de los valores en cuestion, sean fisicos o estén
representados por anotaciones en cuenta.

El Banco de Ahorro y Crédito Fondesa S.A. (en lo adelante
Banfondesa) (Emisor), es una sociedad anénima organizada de
conformidad con las leyes dominicanas, que tiene como objeto
principal la intermediacion financiera y otras operaciones compatibles
con su principal objeto social.

Pudimos constatar que la colocacién del programa de emisiones de
Bonos Corporativos, por un valor total de trescientos millones de pesos
dominicanos (RD$300,000,000.00), estd compuesto por una Emision
Unica. Esta decision fue aprobada mediante la Primera Resolucion
emitida por la Superintendencia del Mercado de Valores, en fecha 3 de
diciembre de 2019, por lo que dicho Bono Corporativo fue inscrito en el
Registro del Mercado de Valores bajo el nUmero SIVEM-135, y cuya
vigencia no podia exceder a 365 dias calendarios, iniciados a partir del
18 de diciembre de 2019.

No obstante, en fecha 12 de noviembre de 2020, BANFONDESA solicitd
una prérroga por 12 meses al plazo de Colocacién establecido
originalmente, en consideracion a las variaciones en las condiciones
del mercado ante la coyuntura econdmica provocada por la
pandemia del Coronavirus COVID-19. Luego de ponderar estas razones,
la Superintendencia del Mercado de Valores aprobd la extension
solicitada, mediante comunicacién No.57561, de fecha 03 de diciembre
de 2020 (R-SIMV-2020-30-EV).

b) Valor actualizado de las garantias prendarias y/o hipotecarias
constituidas para la emision y las medidas adoptadas para la
comprobacion.

El presente programa de emisiones no cuenta con garantias
especificas, es sblo una acreencia quirografaria la que lo respalda.
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c) Reporte del nivel de cumplimiento del administrador
extraordinario de la emision, en caso de designar alguno.

El presente programa de emisiones no requiere de administrador
extraordinario.

d) Confirmacién de la vigencia y cobertura de los contratos de
seguros sobre los bienes e inmuebles puestos en garantiq, y las
acciones llevadas a cabo en caso de hallazgos que atenten contra
los derechos de los tenedores.

No aplica debido a que no existe garantia de bienes e inmuebles.

e) Cumplimiento del procedimiento de revision de la tasa de interés,
en caso de que se haya especificado en el prospecto de emision, y
la consecuente modificacion de la misma.

La Primera y Unica emision, tiene una tasa de interés fija anual en
pesos dominicanos de 5.75%, pagadera mensualmente.

Sobre la validacién de los pagos de intereses, pudimos observar:

- Eluso correcto de la base de cdlculo establecida en el prospecto
de emisién y aviso de colocacién.

- Que se pagd la cantidad de dias correspondientes al periodo
estipulado en el prospecto de emisidn y aviso de colocacidn, y

- Que se pagd en la fecha establecida en el prospecto de emisiéon
y aviso de colocacién.

Bonos Locales emitidos por: BANFONDESA
Confirmacion de intereses al: 31- Dic - 2023

Fecha de emision: 10/25/2021
Fecha de Vencimiento: 10/25/2024
Tramos: 1 - Emision: 2
Fecha de pago Fecha de
CODIGO ISIN Monto RDS Base| Dias Tasa [Totalde Intereses
anterior pago Actual

DO2014500329

25-Sep-23

25-0Oct-23

300,000,000.00

365

30

575%

1,417,808.22

DO2014500329

25-0Oct-23

25-Nov-23

300,000,000.00

365

31

5.75%

1,465,068.49

DO2014500329

25-Nov-23

25-Dec-23

300,000,000.00

365

30

575%

1,417,808.22

4,300,684.93
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f) Nivel de liquidez con que cuenta el Emisor para fines de redencién
anticipada de los valores, en caso de haberse especificado en el
prospecto.

No aplica para el trimestre en cuestion.

Existe para la Primera y Unica emision, opcién de procedimiento de
redencion anticipada por parte del Emisor, segln fue establecido en el
Prospecto de Colocacién y Aviso de Colocacién Primaria. EI Emisor
tendrd derecho a pagar en forma anticipada el monto colocado en
estas emisiones, una vez transcurrido el primer afo después de la
fecha de emisién de los Bonos, con un previo aviso a los Inversionistas
y Representante de Masa de Obligacionistas, de minimo 30 dias
calendario, y que ademds sea anunciado como minimo en un
periddico de circulacidon nacional, segin acdpite 2.1.2.11 del Prospecto
de Emision Definitivo.

g) Uso de los fondos por parte del Emisor, de conformidad con los
objetivos economicos y financieros establecidos en el prospecto de
emision y las medidas adoptadas por el representante para la
comprobacion.

Los recursos que se obtengan de la colocacién de los Bonos
Corporativos emitidos serdn utilizados por el Emisor para la siguiente:
(i) sustitucién de deudas financieras y/o (ii) capital de trabajo.

(i) Sustitucién de deudas. Cualquier decisién de pago
anticipado de deuda estard sujeta a las caracteristicas
contractuales de cada deuda y a las condiciones que se
pudiesen negociar con los acreedores. Ver acdpite 3.9.1
Deudas con o sin garantia del presente Prospecto. Para la
Emisién Unica del presente Programa de Emisiones, los
fondos no serdn utilizados para pago de deuda financiera.

(ii) Capital de trabajo. Los fondos disponibles del Programa de

Emisiones podrdn ser utilizados en la administracién de las
variaciones del capital de trabajo del Emisor. Las partidas
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del capital de trabajo a ser afectadas serdn determinadas
en el Prospecto de Emisidn y en el Prospecto Simplificado
de cada Emision para las restantes, en caso de que
aplique. Para la Emisién Unica del presente Programa de
Emisiones, los fondos serdn utilizados para el capital de
trabajo, las partidas que se afectardn serdn la cartera de
crédito y los fondos disponibles del Emisor (Excluyendo su
uso para reservas por encaije en el Banco Central).

Las comisiones y otros gastos generados por el presente Programa de
Emisiones no serdn cubiertos por los montos colocados, es decir el
Emisor no utilizard los DOP$300,000,000.00 para cubrir dichas
comisiones y gastos, los cuales serdn cubiertos con los flujos de
efectivo del Emisor.

Con cdlculos, documentos y soportes (constancias correspondientes)
pudimos comprobar que los recursos de la Primera y Unica emisién
(RD$300,000,000.00) fueron destinados a capital de trabajo, conforme
a lo indicado en el prospecto de emisiones.

Al 31 de marzo 2022 se habian candlizado el 100% de los fondos en
Crecimiento de la Cartera.

h) La colocacién y la negociacién de los valores de conformidad con
las condiciones establecidas en el prospecto de emision.

CEVALDOM, Depésito Centralizado de Valores S.A., ha sido la empresa
designada como agente del programa de emisiones. Tiene a su cargo
la custodia, compensacion y liquidaciéon de los valores del presente
programa de emisién, asi como los procedimientos de pago de
intereses y capital de los Bonos Corporativos.

Revisamos prospecto, el contrato de emisidn y avisos de oferta publica
entregado por la administracién del Emisor, y pudimos constatar que
el total de los bonos corporativos en circulacién se componen de la
siguiente manera:
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Primera y Unica Emisién: 300,000,000 de Bonos Corporativos, con valor
unitario de un peso dominicano (RD$1.00), equivalente trescientos
millones de pesos dominicanos 00/100 (RD$300,000,000.00).

Tasa de interés fija: 5.75% anual
Frecuencia del pago: mensual

Fecha de emision: 25 octubre 2021
Fecha vencimiento: 25 octubre 2024

i) Actualizacién de la calificacién de riesgo de la emisién y del
Emisor, conforme la periodicidad que se haya establecido a tales
fines en el prospecto.

Cadlificacion de
Riesgo Fitch Ratings

Noviembre 2023
Nacional, Largo Plazo A
Nacional, Corto Plazo F1
Bonos Corporativos A
Perspectivas Largo Plazo Estable

Ver anexo ultimo reporte.
Conforme la entrada en vigor del Reglamento para las Calificadoras de
Riesgos NUm. R-CNMV-2022-03-MV, especificamente articulo 7, estos

reportes ser@n presentados con periodicidad semestral.

j) Nivel de endeudamiento del Emisor de conformidad a lo
establecido en el prospecto de emision.

De acuerdo con el prospecto de colocacién, el presente programa de
emisiones no compromete los limites de endeudamiento del Emisor.
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k) Cumplimiento del Emisor en cuanto a la remisién periédica de sus
estados financieros a la Superintendencia.

Resumimos el estatus de envio de estados financieros a la
Superintendencia del Mercado de Valores de la RepUblica Dominicana.

Anualmente:
1.- Balance general auditado, 31 diciembre 2022
2.- Estado de resultados auditados, 31 diciembre 2022

3.- Estado de cambio en el patrimonio
auditado, 31 diciembre 2022

4.- Estado de flujo de efectivo auditado, 31 diciembre 2022
5.- Politicas contables utilizadas y demds
notas explicativas de los estados

financieros auditados, 31 diciembre 2022

Trimestralmente y comparados con el trimestre anterior:

1.- Balance general intermedio diciembre 2023
2.- Estado de resultados intermedio diciembre 2023
3.- Estado de flujo de efectivo intermedio diciembre 2023
4.- Estado de cambios en el patrimonio diciembre 2023

I) Monto total de la emisién que ha sido colocada.

El monto total del programa de emisidbn colocada asciende a
RD$300,000,000.00.

9 Salas, Piantini & Asociados




SIVEM-135 Banfondesa/ Informe Representante Obligacionista
06 de febrero 2024

m) Cumplimiento del procedimiento de redencién anticipada por
parte del Emisor, en los casos que aplique.

No aplica este punto para el trimestre en cuestion.

n) Enajenacién de las acciones del Emisor y las posiciones
dominantes dentro de la distribucion accionaria que represente
por lo menos el 10% del total del patrimonio del Emisor.

No aplica este punto para el trimestre en cuestion.

0) Colocacién y/o negociacion de valores por parte del Emisor en
mercados internacionales; asi como cualquier informaciéon
relevante de redencion anticipada, amortizacion, acuerdos con
los tenedores de valores, entre otros.

No ha habido en el trimestre en cuestion, colocaciéon y/o negociacién
de valores por parte del Emisor en mercados internacionales.

p) Procesos de reestructuracion societaria del Emisor, estableciendo
los avances en virtud del acuerdo suscrito para esos fines.

No ha habido en el trimestre en cuestidon procesos de restructuracion
societaria del Emisor.

q) Cualquier actividad dentro o fuera de la érbita del Emisor que
pudiera entorpecer el funcionamiento del mismo (laboral,
administrativo, causas de fuerza mayor, etc.)

No tenemos conocimiento, ni informaciones por parte del Emisor de
que esto pudiera entorpecer el funcionamiento ni la continuidad de sus
operaciones.

r) Cualquier documento de indole legal que implique procesos de

naturaleza civil, comercial, penal o administrativa, incoados en
contra el Emisor.
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Segun informacidon suministrada por la Gerencia, no existe en el
trimestre del cual nos ocupamos, ninguna situacién legal que le afecte
de manera significativa, pues son propias de sus operaciones y no
representan mayor riesgo.

s) Modificaciones al contrato de emision.

No ha habido en el trimestre en cuestidon, modificaciones al contrato de

emision.

t) La adquisicién y enajenacién de activos por parte del Emisor que
representen el 10% o mas de su capital suscrito y pagado.

No hubo en este trimestre enajenacion o adquisicién de algdn activo
significativo que pudiere alterar, de alguna forma las operaciones del
Emisor.

u) Cambios en la estructura administrativa del emisor relativos alos
principales ejecutivos y de las estructuras que se relacionen conla
emision.

En el trimestre octubre - diciembre 2023 surgieron los siguientes
cambios:

Promocién del Coordinador de Servicios Generales a Gerente de
Servicios Generales en fecha 22 de noviembre de 2023.

Dicho cambio no afecta las operaciones del emisor.

v) Cualquier otra obligacion establecida en el prospecto y contrato
de emision, y las disposiciones normativas vigentes, asi como
cualquier elemento o suceso que conlleve implicaciones juridicas,

econdmicas o de reputacion para el Emisor.

No tenemos conocimiento, ni tampoco la administracidn nos ha
informado de cualquier otro elemento o suceso que conlleve
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implicaciones econdmicas o morales para el Emisor, cualquiera de sus
accionistas y/o empresas vinculadas.

w) Otros.

1.- El dictamen de los estados financieros auditados al 31 de diciembre
de 2022, no tienen salvedades.

SALAS PIANTINI & ASOCIADOS
Representante de Masas de Obligacionistas
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FitchRatings Bancos

Bancos de Ahorro y Crédito
Republica Dominicana

Bancode Ahorroy Crédito
Fondesa,S.A. S

Nacional, Largo Plazo A(dom)
Nacional, Corto Plazo F1(dom)
Bonos Corporativos A(dom)

Perspectivas

Nacional, Largo Plazo Positiva
Factores Clave de Calificacion
Perspectiva Positiva: La Perspectiva Positiva de la calificacion de Banco de Ahorro y Crédito Metodologias Aplicables
Fondesa, S.A. (Banfondesa) refleja la mejora en la rentabilidad, tendencia que Fitch Ratings Metodologia de Calificacion de Bancos
espera se sostenga y mejore los niveles de capitalizaciéon, y que estos apoyen los riesgos (Septiembre 2023)
asociados a sumodelo de negocios y crecimiento esperado. Metodologia de Calificacionesen Escala

Nacional (Diciembre 2020)
Posicion de Mercado Buena en Microfinanzas: Fitch considera su posicion de mercado buena

en las microfinanzas de Republica Dominicana. El banco ocupa la segunda posicion dentro de los
bancos de ahorro y crédito, medida por cartera de crédito. No obstante, las calificaciones de
Banfondesa también consideran su participacion de mercado baja en el sistema financiero que
fue de 0.3% por activos a junio de 2023.

Calidad de Activos Buena: A pesardel riesgo inherente asociado al negocio microfinanciero, la Informacién Financiera

cartera de préstamos de Banfondesa mantiene su baja morosidad. Esto se debe a estdndares de Banco de Ahorro y Crédito Fondesa,
colocacién buenos, un monitoreo continuo de sus clientes y cobranza intensiva. A junio de 2023, SA.

el indicador de cartera vencida mayor de 90 dias fue de 1.3%, adecuado con respecto a sus pares 30jun 2023 31 dic 2022
dedicados al mismo modelo de negocios. Banfondesa mantiene niveles buenos de provisiones, Total de 200.8 1745
los cuales cubrieron 186.5% de la cartera vencida. Si bien Fitch prevé que los indicadores de Activos (USD

calidad de cartera de Banfondesa se mantendran adecuados, no descarta deterioros posibles rT""tlolnjs)

derivados del crecimiento de doble digito proyectado por la entidad. Aztixose(DOP 11,158.7 9,845.7
Niveles Mayores de Rentabilidad: Desde 2020, |a rentabilidad de Banfondesa ha mejorado millones)

paulatinamente gracias a ingresos operativos mayores, resultado del crecimiento de la cartera Eii?:ﬂﬁnao 1914.8 1772.9
de préstamos y a gastos por provisiones bajos y controlados. A junio de 2023, el indicador de (DOP millones)

utilidad operativa sobre activos ponderados por riesgo (APR) incrementé a 4.8%, desde 4.0% al oo i b, Seh Solbens,
cierre de 2022 (2020: 2.2%). Fitch espera que los niveles de rentabilidad continiien mejorando Superintendencia de Bancos, Barfondesa

sustentados en un margen de interés neto (MIN) elevado, caracteristico del modelo de negocios
microfinanciero.

Niveles de Capitalizacion Adecuados: El patrimonio de Banfondesa se ha fortalecido por el
compromiso de los accionistas de la capitalizacién de 50% de las utilidades a partir de 2020. Los Analistas
indicadores de capitalizacion del banco han disminuido desde 2022, resultado de un mayor
requerimiento de capital por riesgo de mercado exigido por el regulador a nivel sistémico,
debido ala volatilidad de las tasas de interés pasivas de referencia. Ajunio de 2023, el indicador
de Capital Base de Fitch sobre APR disminuyo a 17.4%, desde 21.1% endiciembre de 2021.

Liza Tello Rincon
+57 601 241 3242

liza.tellorincon@fitchratings.com

No obstante, Fitch considera que Banfondesa mantiene niveles de capitalizacion adecuados Larisa Arteaga

para sumodelo de negocios, los cuales se complementan con un provisionamiento excedentario +57 601 241 3270

de cartera vencida, que actia como colchdn adicional de absorcidn de pérdidas ante situaciones larisa.arteaga@fitchratings.com
adversas.

Robustecimiento de la Estructura de Fondeo: Banfondesa ha mejorado su estructura del
fondeo al incrementar la participacién de los depdsitos del publico en el fondeo total. A junio de
2023, las captaciones del publico representaban 80.5% del fondeo total. El indicador de
préstamos a depdsitos de 125.0% se considera adecuado para sumodelo de negocios y compara
adecuadamente frente a sus pares dedicados al nicho microfinanciero. La concentracién de los
depdsitos ha bajado consistentemente, acorde con el proceso de estabilizaciéon del banco; a
junio de 2023, los 20 depositantes principales representaron 29.1% del total de los depdsitos
del banco, mientras que representaban 72.4% al inicio de la operacién en 2015.
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Sensibilidades de Calificacion

Factores que podrian, individual o colectivamente, conducir a una accién de calificacion
positiva/alza:

La Perspectiva Positiva sobre las calificaciones de Banfondesa se ejerceria si la entidad
mantuviera una utilidad operativa sobre APR superior a 5.0% y mejoras sostenidas en la
capitalizacion, a la vez que conservara niveles de morosidad controlados.

Factores que podrian, individual o colectivamente, conducir a una acciéon de calificaciéon
negativa/baja:

° la Perspectiva se revisaria a Estable si el banco no sostuviera las mejoras mostradas en
los indicadores de rentabilidad y capitalizacién;

° las calificaciones de Banfondesa podrian bajar por un deterioro en los indicadores de
calidad de activos ouna baja en la rentabilidad, que presionaran el indicador de Capital
Base segun Fitch inferior a 15%.

Calificacionesy Caracteristicas de las Emisiones de Deuda

Tipode Calificacion Monto Ano Vencimiento Numero de
Calificacion (DOP millones) Registro
Bonos A(dom) 300 2021 2024 SIVEM-135
Corporativos

Bonos A(dom) 500 n.a. n.a. SIVEM-167

Corporativos

n.a. - No aplica.
Fuente: Fitch Ratings, Superintendencia del Mercado de Valores de Replblica Dominicana

Bonos Corporativos: Los bonos corporativos de Banfondesa estan calificados en el mismo nivel
que las calificaciones de largo plazo del banco, puesto que la probabilidad de incumplimiento de
los bonos es la misma que la probabilidad de incumplimiento del banco dado que no tienen
ningun tipo de subordinacion ni garantia especifica.

Factores que podrian, individual o colectivamente, conducir a una accién de calificacion
positiva/alza:

Lacalificacién de losbonos corporativos podria subir ante un aumento en lacalificacion nacional
de largo plazo de Banfondesa.

Factores que podrian, individual o colectivamente, conducir a una accién de calificacion
negativa/baja:

La calificacion de los bonos corporativos podria disminuir ante una caida en la calificacion
nacional de largo plazo de Banfondesa.

Banco de Ahorro y Crédito Fondesa, S.A.
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Resumen de la Compania y Factores de Evaluacion Cualitativa

Entorno Operativo

El crecimiento econdmico de Republica Dominicana se desacelerara a 3.7% en 2023, luego de
4.8% en 2022. Sin embargo, el EO sigue siendo propicio para el crecimiento del crédito y para
que el sector conserve un perfil financiero saludable;latendencia delEO esestable. Sibien 2023
serad un ano con retos por la incertidumbre global, Fitch considera que las condiciones del EO
son propicias para que el sistema financiero mantenga un buen desempeno ante la bajade la
inflacién y tasas de interés, lo cual podria estimular la expansion crediticia y el crecimiento
econdmico. A julio de 2023, la tasa de politica monetaria disminuyé a 7.75% desde su pico mas
altode 8.50% enmayo de 2023, reflejando la tendencia a la baja de la inflacidn, la cual a junio de
2023 fue de 6.92%, luego de haber alcanzado 8.93% en octubre de 2022.

Durante 2022, el crecimiento del crédito de 14.7% fue robusto, sustentando por el crecimiento
de todos los segmentos. Lacalidad del activoha mejorado, siendo que lamorosidad ha alcanzado
un minimo histérico de 0.9%. Asimismo, la cobertura de créditos vencidos de 444.9% es muy
robusta, lo que refleja la calidad buena de la cartera y a las politicas conservadoras de las
entidades financieras de mantener niveles de reservas holgados. Durante lo corrido de 2023,
los indicadores de calidad de activo han sido estables. Fitch prevé que el sistema financiero
seguirad con niveles adecuados de calidad de activos y un crecimiento de cartera moderado en
2023.

Durante 2022, la rentabilidad del sistema financiero dominicano fue estable, sustentada en
gastos bajos de provision, dados los excedentes y provisiones voluntarias Por su parte, el
margen financiero se ha beneficiado de las tasas de interés altas, las cuales han compensado los
costos altos de financiamiento. Para 2023, Fitch espera que la rentabilidad de las entidades
financieras continle estable; no obstante, no descarta que las tasas menores de interés del
sistema estrechen ligeramente los margenes financieros.

Si bien la capitalizacion ha bajado debido ala ponderaciéon mayor de los activos por riesgo de
mercado arazén de la volatilidad de las tasas de interés, la capacidad de absorcién de pérdidas
se harobustecido, dada la constitucion conservadora de provisiones y el crecimiento bajo del
activo. Fitch considera que tanto lacapitalizacién como la cobertura de reservas parapréstamos
vencidos se mantendran sélidas, por lo cual cualquier deterioro potencial seria manejable.Con
respecto a la volatilidad de tasas de interés, si bien se espera que durante el 2523 se mantenga
alta, Fitch proyecta que la inflacién menor contribuird a una volatilidad menor de las tasas de
interés del mercado, y que esto reduzca el riesgo de mercado y su requerimiento de capital,
estabilizando los niveles de solvencia de las entidades financieras en 2024.

Durante 2023, la liquidez se redujo, debido a que lasinstituciones financieras hicieron uso de
los excedentes de liquidez que habian acumulado en los afios previos y disminuyeron la
captacion de depésitos de costo alto. No obstante, dados los niveles menores de liquidez enel
sistema, la agencia prevé que, para 2023, las entidades financieras incrementardn sus
captaciones con el fin de fondear los crecimientos de cartera esperados.

Perfil de Negocios
Posicion de Mercado Buena en Microfinanzas

Banfondesa es un banco especializado en microfinanzas que inicié sus operaciones el 1de mayo
de 2015, luego de recibir la autorizacién de la Junta Monetaria para operar como Banco de
Ahorro y Crédito en noviembre de 2014. Banfondesa fue constituido por la organizacion no
gubernamental (ONG) sin fines de lucro Fondo para el Desarrollo (Fondesa), que es la entidad
controladora y la que cedio sus activos, pasivos y parte de su patrimonio al banco. Fondesa es
una institucion sin animo de lucro creada por la Asociacion para el Desarrollo, Inc. (Apedi) el 31
de mayode 1982.

El modelo de negocios de Banfondesa se ha mantenido estable a través del tiempo, con un
enfoque en microempresarios, productores rurales de pequena escala,familiasy trabajadores
urbanos vy rurales. El banco busca facilitar el acceso financiero a las clases populares con
productos como las cuentas de ahorros, certificados financieros y certificados de depésito a
plazo. Apoya con créditos a las microempresas, productores agropecuarios y familias
dominicanas de baja renta para cubrir necesidades basicas familiares de salud, educacién,
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vivienda, alimentacion y recreacién, tanto en zonas rurales como urbanas, en condiciones que
no reciben actualmente de la banca tradicional.

Dado lo anterior, la cartera bruta se concentra en créditos de consumo (51.14%) vy
microempresariales (48.86%). De estos tltimos, la mayoria estan en el segmento de comercio al
por menor y al por mayor, y el segmento agropecuario. Con respecto a las fuentes generadoras
de ingresos, el ingreso neto por interés representa 84.87% del total de los ingresos operativos,
y el restante proviene sobre todo de las comisiones netas, las cuales se derivan principalmente
de comisiones por tarjetas débito y bancaseguros. Los ingresos han mostrado una volatilidad
baja en el tiempo, con una estructura y dependencia en los ingresos por cartera de créditos
estable.

El banco es uno de los participantes principales en el segmento de microfinanzas, ocupando el
segundo lugar. Asimismo, es uno de los bancos con mayor actividad dentro de los bancos de
ahorro y crédito con una participacion total por activos de 20.45% a junio de 2023. A pesar de
lo anterior, su participacién en el sistema financiero dominicano sigue limitada con 0.34% por
activos.

La creacién de Banfondesa ha traido beneficios importantes como acceso a fuentes de
financiacion menos costosas, teniendo una cobertura alta de la poblacién con una red de 62
sucursales a nivel nacional ubicadas en provincias y municipios haciendo énfasis especial en
pueblos pequefios y apartados, asi como en comunidades rurales remotas donde no llegan los
servicios bancarios tradicionales, contribuyendo a la bancarizacién de los sectores de bajos
ingresos.

Calidad de Administracion Buena

El equipo gerencial de Banfondesa es el mismo equipo de gerencia de la ONG, el cual cuenta con
conocimiento y experiencia significativos en el negocio de las microfinanzas, forjados en
Fondesa con mas de 30 afios de actividad en el financiamiento del sector. Este equipo se ha
reforzado por personal nuevo que representa una gerencia joven, capaz y dindmica en las
diferentes areas del banco. Asimismo, los directivos han evidenciado una rotacién baja, lo cual
le ha proporcionado estabilidad a la administracién del banco. En 2020, la entidad redujo los
miembros del Consejo de Administracién de 11 a nueve, con el fin de disminuir gastos e
incrementar la eficiencia. De los nueve miembros, cuatro son independientes.

La politica de gobierno corporativo estd enmarcada en lo establecido por el regulador.
Banfondesa cuenta con todos los sistemas informaticos, politicas y procedimientos requeridos
por la normativa bancaria vigente. Tales instrumentos regulatorios se elaboraron con asistencia
del Banco Europeo de Inversiones (BEl), en un proceso que durd tres afos. Dado que
Banfondesa recibié todos los pasivos financieros contratados por Fondesa con organismos
internacionales, de acuerdo con los términos de los contratos, también estd sujeta a
regulaciones internacionales de lavado de activos, lo cual seguird garantizando la adopcién de
practicas buenas.

Las operaciones de Banfondesa son monitoreadas por el Consejo de Administracion, el cual se
conforma de nueve miembros, quienes son empresarios con experiencia en las areas financiera,
econdmica y empresarial en Republica Dominicana. El consejo se reline una vez al mes para
evaluar el desempeno de la institucion. El banco cuenta con ocho comités de apoyo: negocios,
tecnologia y proyectos; productos; nombramientos y remuneraciones; activosy pasivos (ALCO;
assets and liability committee); gestidn integral de riesgos; cumplimiento y auditoria. Cada uno
cuenta con la presencia de uno o varios miembros del consejo.

A diciembre de 2022, el porcentaje de operaciones con partes vinculadas era de 2.32% de la
cartera bruta, representando 0.11x del Capital Base segun Fitchy del patrimonio total. El banco
mantiene el monto de créditos otorgados a partes vinculadas dentro de los limites establecidos
por las regulaciones bancarias. Asimismo, estos créditos estan al dia en el pago de capital e
intereses.

Estrategia y Ejecucion:
Banfondesa ha establecido cinco prioridades estratégicas:

1. Crecimiento en nuevos clientesy profundizacion en los actuales. Con este objetivo el
banco busca duplicar su tamafio en los proximos cinco afios mediante el crecimiento

Banco de Ahorro y Crédito Fondesa, S.A.
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del volumen de negocios con rentabilidad, mientras que diversifica sus fuentes de
ingresos y mantiene la calidad de cartera. Asimismo, este objetivo estratégico tiene
contemplado el aumento en la participaciéon de los pasivos del publico en el fondeo
total;

2. innovacion mediante el desarrollo de la banca digital para el segmento micro,
transformar los procesos con enfoque digital y fortalecer la oferta de canales de
atencioén;

3. responsabilidad social corporativa con el fin de convertirse en el banco lider en
inclusién financiera, y obtener reconocimiento como una institucion que genera
progreso econémico en las comunidades;

4, gestidonde talentoy retencion de personal clave;

5. fortalecimiento de marca mediante mayor participacion de mercado.

Ademas, para el cierre de 2023 el banco tiene como objetivo alcanzar un crecimiento de la
cartera neta de 20.3%, de los activos totales de 27.1% vy del patrimonio de 23.3%. Asimismo, el
banco proyecta utilidades netas por un total de DOP 504 millones, lo cual representa un
crecimiento de 32.9% con respecto al cierre de 2022, gracias a un incremento de 24.8% del
margen financiero neto.

Conrespecto a la ejecucidn, el banco muestra un historial sélido de la ejecucién de los objetivos
establecidos. Afo tras afio, el banco ha mejorado consistentemente su perfil financiero gracias
al cumplimiento de sus objetivos estratégicos tanto cualitativos como cuantitativos. A junio del
2023, el banco mostré una sobreejecucion en su presupuesto de activos, depdsitos del publico
y utilidad neta.

Estructura Organizacional Estdndar:

La estructura organizacional de Banfondesa es estdndar y no afecta las calificaciones. La
propiedad accionaria del banco se distribuye entre Fondesa (67%) y personas naturales (33%),
estasultimas representadas por quienes eran los directores y ejecutivos principales de Fondesa,
con experiencia y trayectoria amplias en el negocio. La entidad inicié sus operaciones con la red
de distribucion recibida de Fondesa, ubicadas estratégicamente en pueblos pequefos y
comunidades rurales remotas. El banco no tiene subsidiarias.

Perfil de Riesgos
Estdndares de Colocacion

El consejo de administraciéon es el encargado de garantizar que el banco cuente con la
estructura, proceso y herramientas necesarias para la administracién del riesgo de crédito. Se
encarga de aprobar los manuales de politicas y procedimientos sobre la gestion de riesgo de
crédito. El banco cuenta con lineamientos internos para la calificaciéon de sucursales y oficiales
de negocios por niveles de riesgos. Banfondesa ha definidos los limites de aprobacién de
créditos por comités en funcién de dichos niveles de riesgos.

Banfondesa cuenta con una unidad de gestion integral de riesgos y con una declaracion de
apetito de riesgo aprobada por el consejo de administracion, en la cual se establecen los
objetivos estratégicos y lineamientos sobre los riesgos que la institucion estd dispuesta a
asumir.

Banfondesa tiene covenantsa cumplir, debido a losfinanciamientos que tiene con el BEl ylaAFD,
los cuales se cumplieron 100% durante 2022 y enel 1523.

Riesgo de Crédito

Banfondesa tiene diversos mecanismos para gestionar el riesgo crediticio. Entre sus estrategias
se incluye realizar un monitoreo diario de la morosidad para cada sucursal y tiene como limites
adicionales limitar los créditos a partes vinculadas, mantener una cartera de créditos
diversificada por actividad econdmica y ubicacion geografica, asi como monitorear
continuamente la calidad de la colocaciéon mediante un analisis de cosechas.

El banco cuenta con un software especial utilizado también por otras instituciones
especializadas en microfinanzas de experiencia amplia en otros paises de la regién. Este ha
permitido la automatizaciéon de los procesos de colocacidén, asi como la obtencién de
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informacion parametrizada: mora, créditos por oficina, sector, analista, periodo, plazos, clientes
cancelados, incobrables, entre otros datos. Asimismo, el banco se apoya en la informacion
provista por los burds de crédito locales y suconocimiento del cliente.

Riesgo Operacional

El riesgo operacional se gestiona mediante el diagndstico del nivel de madurez de los procesos
de tecnologia informatica con el acompafamiento de la firma PricewaterhouseCoopers y una
elaboracién de un plan de mejora. Asimismo, defineny documentan todos los procesos internos,
con énfasis en el control interno y la mitigacion de riesgos. Las pérdidas por riesgo operacional
representaron menos de 0.5% del patrimonio y del Capital Base segun Fitch a junio de 2023.

Riesgo de Mercado

Con respecto a la gestion de riesgo de mercado, el banco realiza periédicamente pruebas de
estrés y obtiene sus financiamientos Unicamente en moneda local con el fin de eliminar la
probabilidad de riesgos por tasa de cambio. El portafolio de inversiones no es especulativoy es
completamente residual. Banfondesa no cuenta con un portafolio de inversiones disponibles
para la venta, lo cual reduce su exposicién al riesgo de mercado. Ademas, las inversiones se
realizan en titulos de renta fija. Las inversiones en titulos y valores del banco se realizan
conforme al REA. El limite para las inversiones de titulos y valores es maximo 10% del
patrimonio técnico del banco, de acuerdo a lo establecido en el Reglamento sobre de
Concentracién de Riesgos y el Manual de Politicas para la Gestién de Tesoreria e Inversiones.

Banfondesa basa su metodologia para la gestién del riesgo de mercado en los lineamientos
establecidos mediante las normativas emitidas por la Superintendencia de Bancos. Utiliza la
herramienta SIBCUMP para la generacion de los reportes regulatorios de riesgo de mercado. El
riesgo de tasa de interés se mitiga en la medida en que las tasas pueden revisarse
periddicamente de acuerdo a contratos establecidos entre las partes, exceptuando algunos
préstamos que se desembolsaron con recursos especializados, cuyas tasas son establecidas por
las autoridades y estan bajo acuerdos especificos. La exposicion neta a tasa de interés del banco
es bajay representa 0.09x el Capital Base segun Fitch al cierre de 2022.

Crecimiento

Luego de haber disminuido su cartera durante 2020 como resultado de la crisis, desde 2021
Banfondesa ha evidenciado crecimientos de doble digito de su cartera de préstamos, los cuales
son superiores alo evidenciado por el sistema financiero. Al cierre de 2022, la cartera del banco
se expandié 30.97% (sistema: 14.74%), reflejando el objetivo del banco de duplicar su tamafio
en los proximos cinco afios. A junio de 2023, el banco evidencié un crecimiento de 10.24%,
similar al promedio del sistema de 9.61%, lo cual refleja un apetito de riesgo mas conservador.

A pesar las tasas altas de crecimiento, Banfondesa ha logrado mantener niveles de morosidad y
castigos bajos, reflejando politicas de otorgamiento robustas. El crecimiento de la cartera se ha
fondeado con depésitos del publico, los cuales crecieron 27.75% y 18.86% al cierre de 2022 ya
junio de 2023, respectivamente.
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Resumen de Informacion Financieraelndicadores Clave
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30 jun 2023 31 dic 2022 31 dic2021 31 dic 2020 31 dic 2019
6 meses - Interino 6 meses - Interino Cierre de Ao Cierre de Ao Cierre de Ao Cierre de Aho
USD millones DOP millones DOP millones DOP millones DOP millones DOP millones
No divulgado No divulgado No divulgado No divulgado No divulgado No divulgado
Resumen del Estado de Resultados
Ingreso Neto por Intereses y Dividendos 17 930.2 1,605.0 1,222.6 1,022.8 1,048.3
Comisiones y Honorarios Netos 178.2 301.4 234.6 188.6 205.5
Otros Ingresos Operativos -12.3 -20.0 -17.1 -131 -16.7
Ingreso Operativo Total 20 1,096.0 1,886.4 1,440.1 1,198.3 1,237.1
Gastos Operativos 14 788.4 1,424.1 1,131.8 972.9 1,014.8
Utilidad Operativa antesde Provisiones 6 307.7 462.3 308.3 2254 222.3
Cargo por Provisiones para Préstamos y Otros 1 47.3 61.8 58.6 95.6 69.1
Utilidad Operativa 5 260.4 400.4 249.6 129.8 153.2
Otros Rubros No Operativos (Neto) 1 72.0 111.4 82.2 70.2 68.5
Impuestos 2 90.4 132.8 88.8 52.2 62.2
Utilidad Neta 4 241.9 379.1 243.0 147.8 159.5
Otro Ingreso Integral n.a. n.a. n.a. 0.0 0.0 0.0
Ingreso Integral segin Fitch 4 241.9 379.1 243.0 147.8 159.5
Resumen del Balance General
Activos
Préstamos Brutos 160 8,912.1 8,084.5 6,172.7 4,861.1 4,867.1
- De los Cuales Estan Vencidos 2 112.6 87.8 66.8 106.1 74.5
Reservas para Pérdidas Crediticias 4 210.0 183.2 167.3 170.9 115.7
Préstamos Netos 157 8,702.1 7,901.3 6,005.4 4,690.2 47514
Préstamos y Operaciones Interbancarias n.a. n.a. n.a. 0.0 0.0 0.0
Derivados n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Otros Titulos Valores y Activos Productivos 12 682.2 344.7 537.7 1,995.3 634.7
Total de Activos Productivos 169 9,384.3 8,246.0 6,543.1 6,685.4 5,386.1
Efectivo y Depdsitos enBancos 23 1,253.4 1,181.3 1,986.5 595.2 482.3
Otros Activos 9 521.1 418.4 3914 226.4 215.4
Total de Activos 201 11,158.7 9,845.7 8,921.0 7,507.0 6,083.9
Pasivos
Depoésitos de Clientes 128 7,128.2 5,997.2 4,694.3 5,102.6 3,866.2
Fondeo Interbancario y Otrode Corto Plazo 31 1,730.3 1,461.0 2,253.4 937.4 601.4
Otro Fondeo de Largo Plazo n.a. n.a. n.a. 0.0 0.0 588.9
Obligaciones Negociables y Derivados n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Total de Fondeo y Derivados 159 8,858.4 7,458.2 6,947.8 6,040.0 5,056.5
Otros Pasivos 7 385.5 614.7 534.9 194.9 153.1
Acciones Preferentesy Capital Hibrido n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Total de Patrimonio 34 1,914.8 1,772.9 1,438.3 1,272.1 874.3
Total de Pasivosy Patrimonio 201 11,158.7 9,845.7 8,921.0 7,507.0 6,083.9
Tipo de Cambio uUsD1= usD1= uUsD1= usD1= usD1=
DOP55.5799 DOP56.4142 DOP57.1413 DOP58.2195 DOP52.9022

n.a. - No aplica.
Fuente: Fitch Ratings, Fitch Solutions, Superintendencia de Bancos, Banfondesa
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30 jun 2023 31 dic 2022 31 dic2021 31 dic 2020 31 dic 2019
Indicadores (Anualizados segtin sea apropiado)
Rentabilidad
Utilidad Operativa/Activos Ponderados por Riesgo 4.8 4.0 37 22 27
Ingreso Neto por Intereses/Activos Productivos Promedio 21.3 21.0 17.7 17.8 21.9
Gastos No Financieros/Ingresos Brutos 71.9 75.5 78.6 81.2 820
Utilidad Neta/Patrimonio Promedio 26.2 24.0 18.1 14.0 20.2
Calidad de Activos
Indicador de Préstamos Vencidos 1.3 1.1 11 22 1.5
Crecimiento de Préstamos Brutos 10.2 31.0 27.0 -0.1 16.8
Reservas para Pérdidas Crediticias/Préstamos Vencidos 186.5 208.6 250.4 161.1 155.3
Gastos por Constitucion de Reservas/Préstamos Brutos 11 0.9 11 2.0 1.5
Promedio
Capitalizacion
Indicador de CapitalComtn Tier 1 (CET 1) n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Indicador de CapitalComun Tier 1 (CET 1) Completamente n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Implementado
Indicador de CapitalBase seguin Fitch 17.4 17.6 21.1 21.0 14.5
Patrimonio Comun Tangible/Activos Tangibles 17.2 18.0 16.1 16.3 13.6
Indicador de Apalancamiento de Basilea n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Préstamos Vencidos Netos/Capital ComunTier 1 n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Préstamos Vencidos Netos/ Capital Base segiin Fitch -5.1 -5.4 -7.0 -5.3 -5.0
Fondeo v Liquidez
Préstamos Brutos/Depésitos de Clientes 125.0 134.8 131.5 95.3 125.9
Préstamos brutos/Depésitos de Clientes + Cédulas n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
hipotecarias
Indicador de Coberturade Liquidez n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Depositos de Clientes/Total de Fondeo No Patrimonial 80.5 80.4 67.6 84.5 76.5
Indicador de Fondeo Estable Neto n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.

n.a. - No aplica.

Fuente: Fitch Ratings, Fitch Solutions, Superintendencia de Bancos, Banfondesa
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FitchRatings

Indicadores Financieros Clave - Desarrollos Recientes
Calidad de Activos Buena

A pesar del riesgo inherente asociado al negocio microfinanciero, la cartera de préstamos de
Banfondesa mantiene su baja morosidad. Esto se debe a estdndares de colocacion buenos, un
monitoreo continuo desus clientes ycobranza intensiva. Ajunio de 2023, el indicador decartera
vencida mayor a 90 dias fue de 1.3%, adecuado con respecto a sus pares dedicados al mismo
modelo de negocios. Si bien Fitch prevé que los indicadores de calidad de cartera de Banfondesa
se mantendran adecuados, no descarta deterioros posibles derivados del crecimiento de doble
digito proyectado por la entidad.

Banfondesa mantiene niveles amplios de provisiones, los cuales cubren 186.51% de la cartera
vencida. La politica del banco es realizar provisiones extraordinarias (adicionales a las
regulatorias) con el fin de mitigar posibles riesgos de deterioro. Dado el modelo de negocios, el
porcentaje de cartera garantizada por garantias polivalentes (facil realizacion) es baja (4T22:
8.95%). Por su parte, el riesgo de concentracién continta bajo, a medida que la cartera esta
atomizada y los 20 deudores mayores representan 1.83% del total de la cartera.
Aproximadamente 90% de los activos son a tasa variable y cerca de 50% de la cartera se coloca
aun plazode uno atres afnos.

Niveles Mayoresde Rentabilidad

Desde 2020, la rentabilidad de Banfondesa ha mejorado paulatinamente gracias a ingresos
operativos mayores resultado del crecimiento de la cartera de préstamos y a gastos por
provisiones bajos y controlados. A junio de 2023, elindicador de utilidad operativa sobre activos
ponderados por riesgo (APR) incrementé a 4.8%, desde 4.0% al cierre de 2022 (2020: 2.2%).

El margen de interés neto (MIN) se ha mantenido relativamente estable gracias a mayores tasas
activasque compensaron el aumento en el costo de fondeo durante 2022 yel 1S23. Por suparte,
el indicador de eficiencia continGia desfavorable frente al promedio del sistema (Banfondesa
71.93%; sistema: 63.20%). No obstante, Fitch espera que dichos niveles mejoren en el mediano
plazo dada la estrategia de Banfondesa de ser un banco &gil y con mayores herramientas
tecnoldgicas. Asimismo, la agencia espera que los niveles de rentabilidad continllen mejorando
sustentados enun MIN elevado, caracteristico del modelo de negocios microfinanciero.

Niveles de Capitalizacion Adecuados

El patrimonio de Banfondesa se ha fortalecido dado el compromiso de los accionistas de la
capitalizacion de 50% de las utilidades a partir de 2020. A pesar de lo anterior, los indicadores
de capitalizacién del banco han disminuido desde 2022, resultado de un mayor requerimiento
de capital por riesgo de mercado exigido por el regulador a nivel sistémico, debido a la
volatilidad de las tasas de interés pasivas de referencia.

A junio de 2023 el indicador de Capital Base de Fitch sobre APR disminuyd a 17.4%, desde
21.1% endiciembre de 2021. No obstante, Fitch considera que Banfondesa mantiene niveles de
capitalizacién adecuados para su modelo de negocios, los cuales se complementan con un
provisionamiento excedentario de cartera vencida, que actia como colchén adicional de
absorcién de pérdidas ante situaciones adversas.

Robustecimiento de la Estructura de Fondeo

Banfondesa ha mejorado su estructura del fondeo al incrementar la participacion de los
depdsitos del publico en el fondeo total. A junio de 2023, las captaciones del publico
representaban 80.5% del fondeo total. El indicador de préstamos a depdsitos de 125.0% se
considera adecuado para su modelo de negocios y compara adecuadamente frente a sus pares
dedicados al nicho microfinanciero.

La concentracion de los depdsitos ha bajado consistentemente, acorde con el proceso de
estabilizacién del banco. A junio de 2023, los 20 depositantes principales representaron 29.1%
del total de los depdsitos del banco, mientras que estos representaban 72.4% al inicio de la
operacién en 2015. El banco cuenta con fuentes alternativas de fondeo; a junio de 2023 contaba
con fondos tomados a préstamos con multilaterales por DOP 1,310 millonesy lineas de crédito

Bancos

Bancos de Ahorro y Crédito
Republica Dominicana
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Bancos de Ahorro y Crédito
Republica Dominicana

con entidades financieras locales por DOP 950 millones, con un porcentaje de utilizacion del
36.95%. Asimismo, el banco complementa su fondeo con emisiones de bonos corporativos.

Para gestionar el riesgo de liquidez, el banco tiene establecido mantener una brecha adecuada
de vencimientos entre activos y pasivos y disponer de activos liquidos de alta calidad que cubran
la totalidad del pasivo inmediato exigible a 30 dias. Al cierre de junio de 2023, el banco tenia un
calce adecuado entre sus activos y pasivos tanto como por posicién neta como por duracién.
Banfondesa cuenta con un plan de contingencia de liquidez en el cual tiene definidas alertasy
acciones atomar en caso derequerirse. Ajunio de 2023, larazénde liquidez ajustadaen moneda
nacional fue superior a 200% para todas las bandas de tiempo analizadas, muy superior al limite
regulatorio de 80%.

Informacion Regulatoria
NOMBRE EMISOR O SOCIEDAD ADMINISTRADORA: Banco de Ahorro y Crédito Fondesa, S.A.
FECHA DEL COMITE DE CALIFICACION: 9/octubre/2023
NUMERO DE REGISTRO DE LA EMISION (Si Aplica): SIVEM-135 y SIVEM-167
CALIFICACION ANTERIOR (Si Aplica): ‘A(dom)’

Calificacion Nacional de Largo Plazo: ‘A(dom)’

Calificacion Nacional de Corto Plazo: ‘F1(dom)’

Bonos Corporativos: ‘A(dom)’
FECHA DE LAULTIMA INFORMACION FINANCIERA UTILIZADA: 30/junio/2023
Auditada: diciembre 2019, diciembre 2020, diciembre 2021 y diciembre 2022.
No Auditada: junio 2023
Analistasy Cargo:

Analista Lider - Liza Tello Rincén - Directora Asociada

Analista de Respaldo - Larisa Arteaga - Directora

LINK SIGNIFICADO DE LA CALIFICACION: Las definiciones de calificacion de Republica
Dominicana las pueden encontrar en el sitio https://www.fitchratings.com/es/region/central-
america bajo el apartado de “Definiciones de Calificacion de Republica Dominicana”.

La calificacién expresa una opinion independiente de la Sociedad Calificadora de Riesgoy no

constituye en ninglin caso una recomendacién para comprar, vender o mantener un determinado
instrumento.
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ESTADO DE LASOLICITUD Y PARTICIPACION

Para obtener informacion sobre el estado de solicitud de las calificaciones incluidas en este informe
consulte el estado de solicitud que figura en la pagina de resumen de la entidad correspondiente en el sitio
web de Fitch Ratings.

Para obtener informacion sobre el estado de participacion en el proceso de calificacion de un emisor
incluido en este informe, consulte el comentario de accion de calificacion mas reciente del emisor
correspondiente, disponible en el sitio web de Fitch Ratings.

AVISO LEGALY DIVULGACION

Todas las calificaciones crediticias de Fitch Ratings (Fitch) estan sujetas a ciertas limitaciones vy estipulaciones. Por
favor, lea estas limitaciones Yy estipulaciones siguiendo este enlace:
https://www. fitchratings.com/understandingcreditratings. Ademads, las definiciones de calificacién de Fitch para
cada escala de calificacion y categorias de calificacion, incluidas las definiciones relacionadas con incumplimiento,
estan disponibles en www.fitchratings.com bajo el apartado de Definiciones de Calificacion. Las calificaciones
publicas, criterios y metodologias estan disponibles en este sitio en todo momento. El cédigo de conducta, las
politicas sobre confidencialidad, conflictos de interés, barreras para la informaciéon para con sus afiliadas,
cumplimiento, y demas politicas y procedimientos de Fitch estan también disponibles en la seccion de Cédigo de
Conducta de este sitio. Los intereses relevantes de los directores y accionistas estan disponibles en
https://www. fitchratings.com/site /regulatory. Fitch puede haber proporcionado otro servicio admisible o
complementario a la entidad calificada o a terceros relacionados. Los detalles del(los) servicio(s) admisible(s) de
calificacion o del(los) servicio(s) complementario(s) para el(los) cual(es) el analista lider tenga sede en una comparia
de Fitch Ratings registrada ante ESMA o FCA (o una sucursal de dicha compania) se pueden encontrar en el
resumen de la entidad en el sitio web de Fitch Ratings.

En la asignacion y el mantenimiento de sus calificaciones, asi como en larealizacion de otros informes (incluyendo informacion prospectiva)
Fitch se basa en informacion factual que recibe delos emisores y sus agentes y de otras fuentes que Fitch considera creibles. Fitchllevaa cao
una investigacion razonable de la informacion factual sobre la que se basa de acuerdo con sus metodologias de calificacion, y obtiene
verificacion razonable de dichainformacion de fuentesindependientes, en la medida de que dichas fuentes se encuentren disponibles para uma
emision dada o en una determinada jurisdiccion. La forma en que Fitch lleve a cabo la investigacion factualy el alcance de la verificacién por
parte de terceros que se obtenga variara dependiendo de la naturaleza de la emision calificada y el emisor, los requisitos y practicas en la
jurisdiccion en que se ofrrece y coloca la emision y/o donde el emisor se encuentra, la disponibilidad y la naturaleza de lainformacion publica
relevante, el acceso a representantes de la administracion del emisor y sus asesores, la disponibilidad de verificaciones preexistentes de
terceros tales como los informes de auditoria, cartas de procedimientos acordadas, evaluaciones, informes actuariales, informes técnicos
dictamenes legales y otros informes proporcionados por terceros, la disponibilidad de fuentes de verificacién independiente y competentes de
terceros con respecto a la emision enparticular oen lajurisdiccion del emisor, y unavariedadde otros factores. Losusuarios de caificaciaes e
informes de Fitch deben entender que ni una investigacion mayor de hechos ni la verificacion por terceros puede asegurar que toda la
informacion en la que Fitch se basa en relacion con una calificacidén o un informe sera exacta y completa. En dltima instandia, elemisor y a5
asesores son responsables de la exactitud de lainformaciénque proporcionana Fitch y d mercadoenlos documentos de ofertay otros informes
Al emitir sus calificaciones y sus informes, Fitch debe confiaren lalabor delos expertos, incluyendo los auditores independientes con respecto
a los estados financieros y abogados con respectoa losaspectos legales y fiscales. Adems, las calificaciones y las proyecciones de informaciin
financiera y de otrotipo son intrinsecamente una vision hada el futuro eincorporan las hipétesisy predicciones sobre acontecimientos futucs
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 eventosfuturos o condiciones que no se previeron enel momento enque se emitié o
afirmo una calificacién ouna proyeccion.

La informacidén contenida en este informe se proporciona "ta cual" sinninguna representaciono garantia de ningun tipo, y Fitchno representa
o garantiza que el informe o cualquiera de sus contenidos cumpliran alguno de los requerimientos de un destinatario del informe. Ura
calificacién de Fitch esuna opinién en cuanto alacdidad crediticiadeuna emision. Estaopinién y losinformes realizados por Fitch se basan en
criterios establecidos y metodologias que Fitch evalta y actualiza en forma continua. Por lo tanto, las calificaciones y los informes son un
producto de trabajo colectivo de Fitch y ninguin individuo, o grupo de individuos, es tinicamente responsable por una calificacion 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 rieges
sean mencionados especificanente. Fitchnoesta comprometido enlaoferta oventa de ningun titulo. Todos los informesde Fitchson de autaia
compartida. Los individuos identificados en un informe de Fitch estuvieroninvolucrados en, pero no son individualmente responsables por; ks
opiniones vertidas en él. Los individuos son nombrados solo con el propésito de ser contactos. Uninforme con una calificaciénde Fitch noes un
prospecto de emision ni un substituto de la informacion elaborada, verificada y presentada a los inversores por el emisor y sus agentes en
relacion con la venta de los titulos. Las calificaciones pueden ser modificadas o retiradas en cualquier momento por cualquier razén a sda
discrecion 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 ningtin comentario sobre la adecuacion del precio de mercad la
conveniencia de cualquier titulo paraun inversor particular, o la naturalezaimpositiva ofisca delos pagos efectuados enrelacidna los tituls
Fitch recibe honorarios por parte de los emisores, aseguradores, garantes, otros agentesy originadores de titulos, por las calificaciones. Dichos
honorarios generalmente varian desde USD 1,000 a USD750000 (u otras monedas aplicables) por emision. En algunos casos, Fitch calificad
todas o algunas de las emisiones de un emisor en particular, o emisiones aseguradas ogarantizadas por un asegurador o garante en particular,
por una cuota anual. Se espera que dichos honorarios varien entre USD10,000y USD 1,500,000 (u otras monedas aplicables). La asignacian
publicacién o diseminacion de una calificacionde Fitch noconstituye el consentimiento de Fitch a usar su nombre comoun expertoenconexdn
con cualquier declaracion deregistro presentada bajo las leyesde mercado de Estados Unidos, el “Financia Services and Markets Act of 2000
de Gran Bretana, o las leyes de titulos y valores de cualquier jurisdiccion en particular. Debido a la relativa eficiencia de la publicaciény
distribucién electronica, los informes de Fitch pueden estar disponibles hasta tres dias antes para los suscriptores electrénicos que para otros
suscriptores de imprenta.

Fitch Ratings, Inc. esta registrada en la Comision de Bolsa y Valores de Estados Unidos (en inglés, U.S. Securities and Exchange Commissian)
como una Organizacién de Calificacién Estadistica Reconocida a Nivel Nacional (‘NRSRO'; Nationdlly Recognized Statistical Rating Orgarization
Aunque ciertas subsidiarias de calificacion crediticda de laNRSRO estan enlistadas en el Item 3 del documento “Form NRSRO” y, como taks
estan autorizadas para emitir calificaciones crediticias en nombre de la NRSRO (ver https://www.fitchratings.com/ite/regulatory), otras
subsidiarias no estan enlistadas en el documento “Form NRSRO” (las“no NRSRQO") y, por tanto, las cdificaciones crediticias emitidas por esas
subsidiarias no son emitidas en nombre delaNRSRO.Sin embargo, personal de lassubsidiarias no NRSRO puede participaren la determinaciin
de calificaciones crediticias emitidas por, oen nombre de, laNRSRO.

Solamente para Australia, Nueva Zelanda, Taiwany 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 Fitchno tieneel fin de ser utilizada por personas que sean “dientesminoristas” segtin la definicién ce la
“Corporations Act 2001”.

Derechos de autor © 2023 por FitchRatings, Inc. y Fitch Ratings, Ltd. y sus subsidiarias. 33 Whitehadl Street, New York, NY 10004. Teléfona 1-
800-753-4824,(212) 908-0500. Fax (212) 480-44 35. Lareproduccion o distribucion total o pardal esta prohibida, salvo con permiso. Tods
los derechos reservados.
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