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Superintendencia del Mercado de Valores de la Republica Dominicana.
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Ciudad.-

Asunto: Notificacion de Hecho Relevante — Remisién del Informe Anual de Calificacién de
Riesgo.

Estimados sefiores:

En cumplimiento a las disposiciones establecidas en el articulo 12, numeral 1), literal a) de
la Norma que establece Disposiciones sobre Informacion Privilegiada, Hechos Relevantes y
Manipulacién de Mercado, adoptada mediante la Segunda Resolucion del Consejo Nacional
de Valores, de fecha veinte (20) de noviembre de dos mil quince (2015) identificada bajo la
numeracion R-CNV-2015-33-MV, tenemos a bien informarles, por su naturaleza de hecho
relevante, lo siguiente:

En enero de 2020 la firma calificadora Fitch Ratings ratificé la Calificacién de Riesgo AA-
(dom), perspectiva estable a la Asociacién Cibao de Ahorros y Préstamos vy A+ (dom) para
su emisién de Deuda Subordinada por DOP3,000MM No. SIVEM-121.

Atentamente,

/ - 1 . -
José-Liiis Veniura-Castafios
Vicepresidente Ejecutivo Adjunta)
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FitchRal;ings

Asociacion Cibao de Ahorrosy
Préstamos

Factores Clave de Calificacién

Franguicia Limitada: A septiembre de 2019, ia Asociacién Cibao de Ahorros y Préstamos
(ACAP} se ubicé en el segundo lugar por activos dentro de las asociaciones de ahorros vy
préstamos del sistema dominicano con una participacion de 26.2%. Con respecto a su
participacion en el sistema financiero dominicano, la asociacidn tiene 2.75% de! total de
activos y 2.48% del total de depésitos. Una de sus venfajas competitivas mds fuertes es la
identificacién del piblico objetivo residente en |z regién del Cibao con la institucion, donde
concentra cerca de la mitad de sus operaciones.

Niveles de Morosidad Bajos: La calidad de cartera de ACAP compara favorablemente con el
promedio de [as asociacionas v del mercado, lo qus se reflejd en una morosidad baja de 0.8% a
septiembre de 2019. Lo anterior se ha mantenido aun cuande [ asociacién ha incrementado |a
cartera de consumo, la cual es mas riesgosa que otros segmentos. Esto refleja las politicas
conservadoras en las colocaciones de la entidad. La cobertura de cartera vencida se ha
mantenido muy alta, superior a 160%.

Rentabilidad Estable: La rentabilidad de ia ascciacién, medida por el indicador de utilidad
operativa sobre activos ponderados por nivel de riesgo (APNR), se ha mantenido
relativamente estable, oscilando en torno a 2.3%. Por su parte, los gastos por provisiones se
han reducido significativamente desde 2016 y se han beneficiado del cambio en el Reglamento
de Evaluacion de Activos (REA), que generd una liberacién de provisicnes para la mavoria de
las entidades. Durante los Gltimos afos, ia asociacién se ha cemprometido a mejorar la
eficiencia y controlar los gastos, para lo cual monitorea cada unc de los componentes del
indice de eficiencia y tiene como objetivo especifico cortinuar mejorando este indicador.

Capitalizacién Robusta: La capitalizacion alta de ACAP es una de sus fortalezas principales, lo
cual le permite un margen amplic de crecimiento y una capacidad buena para absorber
perdidas potenciales. A septiembre de 2019, tanto el indicador de sclvencia como el indicador
de Capital Base segin Fitch Ratings {31.5%) bajarcn considerablemente dado gue el aumento
en la tasa de interés de referencia en meneda nacionzl de los certificados financieros a 30 dias
de la banca comercial, variabie principal en el caleulo del valor en riesge por tasas de interds,
geners un incremento importante en o capital regulatorio requeride por riesgo de tasa de
interés. No obstante, el indicador de capitalizacion continda siendo elevado y adecuado.

Fondeo y Liquidez Adecuados: El fondeo de |2 asociacién ests compuesto principalmente por
depdsitos (92.08%), los cuales han mostrado un ritmo sdecuado de crecimiento. La relacién de
preéstamos a depdsitos fue de 82.41% a septiembre de 2019, o que denota niveles holgados de
liquidez. Debido al enfogque en cartera hipotecaria, la asociacién presenta un descalce
estructural de plazos, propic de la naturaleza mutualista de las ascciaciones de ahorros ¥
préstamos. La administracién mitiga dicho riesge mediante el monitoreo constante ge los
niveles de liquidez de la entidad, ios cuales son adecuados. Asimismo, el indicador de efectivo
mas inversiones sobre el total de depdsitos fue de 58.10% a septiembre de 2015,

Sensibilidades de Calificacién

La Perspectiva es Estable. Las calificaciones podrian mejorar §i la entidad evidenciara mejoras
sostenidas en los indicadores de rentabilidad mientras mantiene los niveles de calidad de
cartera y el indicador de Capital Base segln Fitch. Por su parte, las calificacionas podrian
disminuir si se registrara un deterioro sostenido de la calidad de la cartera y en la rentabilidad,
que redujeran la capacidad del patrimonio para enfrentar pérdidas inesperadas.
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Caracteristicas de la Emisian

Tipedeinstrumento  Monto Afio Vencimiento No. Registro
Deuda Subordinada DCP 3,000 millones 2019 1326 SIVEM-121
Fuente: Superintendencia de Valores v Fitch Ratings.

Factores Clave de Evaluacién Cualitativa
Entorno Operativo
Entorno Econdémico Estable

En junio de 2019, Fitch afirmé las calificaciones soberanas de Repdblica Dominicana en ‘BE~'
con Perspectiva Estable. Las calificaciones bsiancean ef desempefio macroeconémico
favorable y el déficit bajo en cuenta carriente con la deuda del gobierno creciente, los pasivos
fuera de balance, la deuda externa neta méas alta gue la de los pares en la categoria BB y la
efectividad limitada de 1a politica monetaria.

Fitch estima que ef crecimiento econdmico serd de 5.8% en 2019, por debajo del registrado de
7% en 2018, censiderando que ef aumento de la inversidn privada serd moderado v el consumo
se mantendra rabusto, este dltimo apoyado en una politica monetaria expansiva reflejada en fa
liberacién de parte del encaje legal. La inflacidn acumulada anual promedid 3.6% en 2018.
dentro del rango meta establecido por el Banco Central, sustentada en ia estabilidad relativa
del tipo de cambio v los precios moderados del petréleo. La expectativa es que {a inflacion
permanezca dentro del rango meta, asumiendo que la depreciacion del tipe de cambio serd de
entre 3.5% v 4.0% anual.

Fitch destaca la falta de progreso en |z armonizacién del marco regulatoric v de supervision
con [os estandares de Basiiea Ill. Esta situacion resulta en una disparidad alta con bancos en
entornos operativos mejor calificados, que estan mas preparados para absorber impactos en
tiempos de estrés financiero v econémico y que tienen requisitos de liquidez mas estrictos
para enfrentar periodos de estrés potencial en e fondec. Fitch prevé que los requerimientos
regulatorios continuaran divergiendo de forma importante de las mejores practicas globales
de liquidez y adecuacion de capital en el mediano plazo. El sistemz hancario dominicano tiene
una capitalizacién buena {Capital Base segin Fitch a marzo 2019: 16.94%) y liquidez adecuada
{efectivo cubria 18.29% de los depésitos y fondeo de corto plazo}, asi como una morosidad
bajza (1.60% de los préstamos totales) provisionada en 170.3%. E| sistema bancario )
mantiene rentable, con una utilidad operativa de 2.48% de los activos ponderados porriesgo a
diciembre de 2018. £l crecimiento del crédito privado real promedic 2.25% en el primer
trimestre de 2019.

Perfil de la Compafiia
Franquicia

ACAP fue fundada en 1962 con enfoque hacia los préstamos hipotecarios y promocidn de
proyectos habitacionales. A septiembre de 2019, ocupa el segundo fugar dentro del sector de
las asociaciones, con una participacién por activos dentra de las mismas de 26.2%. Ocupa el
octave lugar por activos dentro del sistema financiero consolidado, con una participacién por
activos de 2.75%.

Una de sus ventajas competitivas mas fuertes es la identificacién del plblico objetivo
residente en la region del Cibao con la institucién, donde concentra cerca de la mitad de sus
operaciones. ACAP cuenta con un total de 50 oficinas y 52 cajeros automaticos.

Modelo de Negocios y Estructura Organizacional

Dado que es una asociacidn, la oferta de ACAP es mds limitada respecto a |a de la banca
tracicional porque nc estd facultada parz captar por medic de cuentas corrientes e
intermediar en moneda extranjera. Consistente con su finalidad original de facilitar ¢l acceso a
vivienda a segmentcs excluidos por la banea, la mayor proporcion de su cartera bruta se
enfoca en al segmento hipotecario (62.8%), seguido por el segmento comercial (20.3%) v el
segmento de consumo (16.9%). Dado lo anterior, los activos estan compuestos principalmente
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por la cartera neta de créditos {55.7%); no obstante, las inversiones tienen una participacidn
importante {29.2%). La composicién de la cartera de ACAP es similar zl del sisterna de las
asociaciones, cuya cartera consolidada se concentra en 53.2% en cartera hipotecaria.

Por su parte, los ingresos provienen principalmente por intereses. El ingresc neto por interés
representa 89.1% del total de los ingresos operativos de la entidad. Los ingresos han
evidenciado una tendencia estable a través del tiempo, ai igual que los gastos. La estructura
organizacional de la asociacién es estandar y conuna transparencia adecuada.

Administracién y Estrategia
Calidad de la Administracién

Fitch considera que el cuerpe gerencial de ACAP es bueno ¥ que muestra un grado alto de
estabilidad dentro de Iz institucidn, asi como un conocimiento profundo de esta. La identidad y
cultura corporativas son fuertes y resalta el grado atto de identificacion con su zona geografica
¥y 5us segmentos abjetives. La rotacién de los directivos ha sido baja a través del tiempo.

Gobiernc Corporativo

&f gobierno corporativo es efective. La asociacién, como entidad de cardcter mutualista, es
gobernada y administrada por su Asamblea General de Asociados v por la Junta de Directores,
La asociacion desarrolla sus practicas de adminisiracién en torno a estricios estindares de
gobierno corporative, con el fin de mantener un sistema robusto de gobernabilidad interna vy
cumplir con las responsabilidades y exigencias propias de Ia regulacién financiera v de las
rejores practicas nacionales e internacionales.

La junta directiva tiene en total 12 miembros, de los cuales: cuatro miembros son externos e
independientes, seis son extarnos no independientas y dos son miembros internos. Cada tres
anos se eligen ios directores de la asociacidn, ios cuales tienen la posibilidad para ser
reelegidos. Las operaciones con partes vinculadas se rigen bajo lo establecido por |2 Junta
Monetaria sobre los limites de créditos a partes vinculadas. A diciermbre de 2018 los créditos
vigentes con partes vinculadas representaron aproximadamente 1.9% de la cartera bhrutadela
entidad.

Objetivos Estratégicos

La asociacién tiene un plan estratégico 2019-2024, en el cual se establecieren cinco
lineamientos estratégicos. Cada lineamientc se compone de objetivos v subjetivos
estratégicos, iniciativas estratégicas, planes de accién e indicadores de gestién para su
monitoreo. control y ejecucién. Los lineamientos som: {1) crecimiento rentable; (2) experiencia
del cliente optimizada; (3} excelencia aperativa; (4) cultura de alto desempefo v compromiso;
{5} sostenibilidad institucional.

Para el lineamiento de crecimiento rentable, ACAP tiene como objetivo aumentar (os activos
con un enfoque de incrementar la rentabilidad v las ganancias, aumentar |2 coberturs
geografica y mejorar |z eficiencia operativa institucional. Para lograr el pilar de experiencia del
cliente optimizada, la aseciacién tiene como abjetiva incrementar el nivel de satisfaccién de los
clientes al ofrecer un servicio mas eficiente con una agilidad y facilidad mayores, diversificar la
oferta de productos y fortalecer ia imagen de la marca.

Para el lineamiento de excelencia operativa ACAP espera mejorar la optimizacién de servicio,
mejorar los tiempos de respuesta al cliente, hacer mas eficiente {2 capacidad operativs en los
procesos de crédito, optimizar la gestién y estructura institucional y optimizar la estructura
tecnologica. Para el pilar de cultura de alto desempefio ¥ compromise, se tiene un plan de
fortalecimiento de procesos para promover la cultura orientada al clienta v disehar campafas
de comunicacién para difundir los nuevos valores institucionales de la asociacién. Finalmente,
para ¢l (itimo pilar, el de sostenibilidad institucional, 12 asociacién tiene proyectos para
fortalecer la gestidn interna de la entidad en todos los frentes.

Ejecucion
ACAP ha evidenciado un adecuado cumplimients de sus metas estratégicas. Al cierre de 2018,
la aseciacion logré un cumplimiente promedio de 96.6% de sus planes de accién v al cierre de

septiembre de 2019 se reflejaba un cumplimiento de 83.8%. Adicional a un buen cumplimiento
de objetives estratégicos, la entidad ha logrado aumentar paulatinamente su participacién de
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mercado, mientras que ha logrado mantener métricas financieras que comparan
favorablemente frente a sus pares.

Apetito de Riesgo
Estdndares de Colocacidn

Las peliticas de crédito de la entidad estén orientadas a establecer un entorno administrativo
apropiade, procesos operativos eficientes de concesidn de créditos v aplicacién de controles
que reduzcan en su minima expresién la exposicién a pérdidas inherentes a esta actividad.
Mediante las polfticas de crédito estan definidas las tolerancias de riesgo, las cuales son
aprobadas por la Junta de Directores , con una pericdicidad de revision anual. ACAP tiene
limites por concentracién de grupos de riesgos v por tipo de garantia, Jos cuales se miden con
un indicador cuantitativo,

ACAP tiene un apetito de riesgo moderado. Sus politicas de riesgo crediticio fueron revisadas
y modificadas para ser més flexibles en la colocacion de créditos comerciales y de consumo.
estos ditimos eran otorgades antericrmente solo con garantia hipotecaria (desde 2012
otorgan creditos de consume sin garantia). Lo anterior fue con el objetivo de aumentar la
rentabilidad del portafolic. Fitch considera que Jas poiiticas de 1z entidad son robustas,
conservadoras y estan delimitadas correctamente, tanto en los procedimientos de colocacién
como en los de cobro. lo cual se refleja en niveles de morosidad significativamente bajos.

Controles de Riesgo

Los controles de riesgo de [a entidad son buenos. La asociacién utiliza un sistema de puntaie
{scoring} de crédito {externo) para la evaluacién y colacacion de los préstamos de consumo.
Para los préstamos hipotecarios, la asociacién tiene unz unidad especializada que se apoya en
la informacion provista por burds de crédito. El procese de aprobacién de los créditos ests
centralizado en |z sede, en la cuai se realiza ja evaluacién de riesgo por parte de funcionarios
designados, la Comisisn de Créditos, o Comité de Créditos o la Junta de Directores,
dependiendo del monto de exposicidn. Las sucursales Gnicamente tienen la facuitad de
preaprobar los préstamos, mas no de aprobar los desembolsos.

El riesgo operacional se monitorea adecuadamente segln la normativa. La asociacién definic
las politicas, los procedimientos y la metodologia para la determinacidn y administracion de
$Us riesgos operacionales, resultantes de cada una de las actividades operativas v de negocios
que reaiiza. La metodologiz incluye desde la identificacidn de los objetives de negocios, los
riesgos inherentes gue pudiesen afectar la consecucién de esos objetivos, hasta la metodologla
para evzluar esos riesgos a nivel cualitative v cuantitative, v los criterios de administracién y
monitoreo de dichos riesgos. A septiembre de 2019, las pérdidas por riesgo operacional
representaron DOPL6Z millones, lo cual es menos de 1% del patrimanio de fa entidad. por [o
cual no son consideradas materiales.

Crecimiento

El crecimiento de los activos de ACAP ha estadc alineado a! crecimiento del sistema financiers
v al de las asociaciones de shorros v préstamos, v ha estado impulsado principalmente por gl
crecimiento de la cartera. No obstante, a septiembre de 2019, se evidencia un crecimiento
alto, superior ai de sus pares, al dei sistema financiero y a las asociaciones. Este crecimiento
elevado fue impulsado por ia cartera de consumo, gracias a la estrategia de la entidad de
ampliar l2 mezcla hacia el segmento de consume (sin desviar el enfoque hipotecaria) y al
crecimiento del segmente hipotecario, ef cual se bensficié de |2 liberacidn de encaje legal a
mediados del afio y a campafias comerciales de [a asociacion.

El crecimiento de ACAP ha estado acompafado de gastos por provisiones hajos y niveles muy
buenos de calidad de cartera, los cuales comparan favorablemente frente a sus pares v al
sistema financierc. Esto es evidencia de un apetito de riesgo controlado v acorde al modelo de
negocios de la entidad.

Riesgo de Mercado

La entidad no presenta riesgo cambiario, puesto que las asociaciones no pueden otorgar
créditos ni captar depésites en moneda extranjera, por regulacion. La asociacién tiene una
posicion larga en moneda extranjera que representa 2.6% del patrimonio neto v del Capital
Base segin Fitch.
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Por su parte, las politicas referentes a inversiones en titulos valores sor similares al estandar
del mercado dominicano: la mayor parte de ellos se concentra en titulos de! Estado o el Banco
Central de |2 Repliblica Dominicana, que presenta demanda alta en el mercado secundario, Ei
riesgo de liquidez es mitigado por un plan de contingencia gue se fundamenta en un nivel
elevado de inversiones de demanda alta en el mercado secundaric que le permitiria cubrir
eventos no previstos que afectasen las operaciones.

Dadc el requerimiente del ejercicio de valoracién a precios de mercado del portafolio de la
entidad, se determiné que aproximadamente 75% es a vencimiento, 25% es disponible v
negociable, por lo cual ante una volatilidad de tasas, el impacto de valoracién no es material,

Informe de Calificacién | 14 enerc 2020 fitchratings.com 5
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Resumen de Infermacién Financiera e Indicadores Clave

30sep 2015 31 dic2018 31dic 2017 3idic 2016
9 meses = 3er Trimestre Cierre de afio Clerre de afie Cierre de afic
DOP miltones DOP millones BOP millones DOP millones
No divuigado No divulgado No divulgade No divuigada
Resumen dei_ﬁstado de Resuitados - B
Ingreso Neto por Intereses v Dividendos T 271  z9s0a 26357 24203
Cormisiones y Honorarios Netos T T 148.3 140.6 139.1
Otros s Ingresos Operativos 1567 1546 39.6 727
éngreso Operatwo fD’tE}F’ 2,58%9.1 3,263.0 28159 230567
Gastos Operativos o 19189 24137 2137.2 19422
U ’!‘cfad Opéra-wa antes de Provisiones _c?G.Z gans 6?8 7 -i 545
__C;;g;;sr Provisiones para Préatamosy Ctros T 5@ 3 IE'J.OI 89 r_ 14%.5
Utilidad Operativa - - sw2 - 5455 589.1 - 4220
Otros Rubros No Operativos (Neto) - Y — 75.6 716 3655
Tf:p;;e-s-tc-;s - o 712 o 94,1 30.0 189
Utilidad Neta - — = == T sts2 830.8 £30.7 7690
O-tro Ihgresn lntegral RIS na. 0.0 n.z. r.a.
Ingresc lntegral segu n ﬁ!tch e T %m:';‘l-S.Z 8302 &H307 7690
E;;umen del Balance General L T - -
Préstamos Brutos - 290932 257415 217652 196424
De los Cuates Estan Vencidos T e 2088 2655 1456
Reservas para Pé"rd;d'as Cred th(as = 404.8 359.0 4390 4482 &
Préstamos Netos = =—= 286084 253825 21,3242 19,199.7
Pres amos ¥ Operacnones In'ﬂrbancaru as =5 Q0 GG OE na.
Der.vados R, o n_u n.a. B B ma.
Otros Titulos Valores v Activos Proauc;wos 15,1242 130732 12 B3EL N 12,0163
Total de Activos Productives B - 438126 384558 | 339653 318160
Efectivo y Depositos en Bancos 5478.6 48520 6,187.0 43518
otosActivos 2,200.68 1.500.42 1,905.96 1,145.72
TotaldeActives 51,4919 45,0083 42058.2 47.3135
Pasivos T i
Depositos de Cllentes . K 35,304.0 325365 305414 263540
Fondeo Interban—;a—r—;;&ro de Corto F’na-z_c- B - 13‘-5.5 278 41z is59
a;;%%ﬁrgc P,azo% — T E.OGTD.E G0 E;.O_ n.a.
Otligaciones Negocialdzs y Derivados n.a. na. na. n.a,
Total de Fondeo B 33390 32.564.7 305726 26,3529
Otros Paswc}s T 11367 10356 3535 575.9
Accwnes Preferentes y Capital Hibr} do T . na. n.a, n.a.
Total de Patrimonio T Y Y 114080 10,6145 99847
Total de Pasives y Patrimonio T T 514919 450083 42,040.5 573125
]I:idlsad:)—l:—es (anualtzados segun sea aproplado? o
Rentabllided
Ut Ildad Operatw—a—;&:c—:-t-:v;:. E;gt;e;éhos por-iwg;g;.m e S i 2.2 2.1 25 17
i"r:_g_r:eso Nete p;ul:ki;‘ce;reswgms;;c_t:vos Productivos Promedin T 75

£.1 8.1 a0
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Resumen de Informacién Financiera e Indicadores Clave

30 sep 2019 3t dic2018 31dic 2017 31dic 2016
Eastos No Financieros/Ingresos Brutos 75 74.0 e .?5.9_ = FrE
Utilidad Neta/Patrimonio Promedio o 71 75 61 Bl
Calidad de Actlvos B - - B
In-a'acador de Prrstamos Vencidos = o 0.8 [13:] 1.2 0.8
Crecrmiento de i;;é;,iamos Brutos S B - 130 183 10.8 - %
Reservas para Percridas Cred: -:;as;ﬂrestamos Vencidos S 167.6 174.% 674 2446
Gastos por Constitucion de Reservas/Préstamos Brutos 0.2 o4 0.4_ - 0.8
Promedio
Capitatizacicn - - - h
Indicacor de Capital Base segan Fitch 315 - z88 448 397
[nﬁma(;o-r de Patr\—;nc-;ru;;o Com"un Ta-n-é:ge- - R TSR ISR = 234 .2.‘3.4 253 ) 26.8
Im‘.i'xc,'adorde Cap:tai Comun ‘I'rer 1 (C:T_ -J. n: na. n.a._ na
Indlcador de Apalancamiento de Basilea o B n.a__ n.A. n.a. na
Prestamos Vencidos Netos/Capital Ease segln Fitch - -1.4 ‘2_ - -2.9— -1.9
Fondeoy quulciez i o - =
Prestamos/ Depomtos cie Cller;tés - 824 o rEA = ?14 745
indi cador de Copertura de Liguidez a.a, A, n.a. n.a
‘Depésitos de Clientes/Fandeo 92.1 Y - 99.9 598
Jnducador d;F—c;nd-e“o Estagie r\.I‘e_;:;—-- ST et n.a. na. n.a. na.

na, - No aplrca.
Fuente: Fitch Ratings, SIB, Fitch Solutions y ACAP.
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Indicadores Financieros Clave - Acontecimientos Recientes

El perfil financiero de lz entidad se encuentra alineade a su modelo de negocios v ha sido
consistente y estable en el tiempo. La morosidad compara favorablemente con sus pares,
ubicando a la asociacidén como una de las entidades con menor morosidad en e sistema
financiero dominicano. Gracias a los niveles bajos de morosidad, el gastc por provisiones es
bajo. Lo anterior, anudado a adecuados costos de fondeo v un margen de interés estable, hace
que la rentabilidad se ubique en niveles adecuados.

Por su parte, [a capitalizacion es robusta, sustentada en Jz capitalizacién de utilidades afo tras
afie, acorde a su naturaleza mutualista. La estructura de! fondeo es adecuada, compuesta
principalmente por depésitos (92%). Debide al enfoque en cartera hipotecaria, la asociacién
presenta un descalce estructural de piazos, en ia medida en que los activos tienen un
vencimiento de mayor plazo que fos pasivos. Lo anterior se mitiga bajo niveles holgados de
liquidez.

Resumen Indicadores Clave

Indicadores {%) Sep.2019 2018 2617 2016
Cartera Vencida/

fj_éistamos Brutos 0.83 0.81 1.21 086 )
Rentabilidad Operativa/

APNR | 2.17 214 2.47 1.68
Capital Base segin

FEtcﬂ/@PNR . B 31.53 2875 44.58 39,?4_
‘Préstamos/ Depdsitos 82.41 7811 71.28 = 74.59

APNR - Activos Ponderados por Nive de Riesgo.
Fs._j_a\nte: Fi:c_ch things, Fiich Sa!utions v ACAP.

Calidad de Activos

Morosidad Baja Compara Favorablemente frente a Pares y al Sistema

La calidad de cartera de ACAP se ha mantenide inferior a las asociaciones y de lo reflejado por
el mercado; inclusive presenta una morosidad significativamente menor que la de ctras
asociaciones con alta proporcion de cartera hipotecaria. Lo anterior se ha mantenido aun
cuando fa asociacidn ha incrementado la cartera de consuma, la cual es mas riesgosa gue otros
segmentes. Esto refleja las politicas conservadoras en las coiocaciones de |3 entidad. La
cobertura de cartera vencida se ha mantenido muy alta, superior a 160%. El riesgo de
concentracion es bajo; los 20 deudores mas grandes por grupe econdmico representan en
total menos de aproximadamente 5.2% del total de la cartera a septiembre de 2019. Por su
parte, el porcentaje de castiges se mantiene bajo e inferior a 0.5% del total de la cartera ¥
90.8% de la cartera se encuentra garantizada.

Las inversicnes de ACAP tienen una participacidn importante en el total de activos,
representandc 29.23% del total de activos. La mayoria de estas inversiones se concentra en
instrumentos de corto y mediano plazo del Banco Central vy bonos de la Secretaria de
Hacjenda. Fitch prevé que dicho perfil se mantendra, dadas las oportunidades limitadas de
inversion en el mercado local,

Ganancias y Rentabilidad
Rentabilidad Compara Favorablemente frente a sus Pares

Dados los niveles de eficiencia menores, y un margen de interés bajo con respecto a otras
entidades, las asociaciones, en general, tienen niveles menores de rentabilidad que Jas
evidenciadas por ei sistema financierc. No obstante, ACAP, aunque mantiene una rentabilidad
en promedio inferior a la del sistema financiero, compara favorablemente con respecto a sus
pares y las asociaciones en promedio. Esto es producto de un costo de fondes menor y costos
de provisiones bajos.

La rentabilidad, medida por el indicador de utilidad operativa sobre APNR, se ha mantenido
relativamente estabie, oscilando alrededor de 2.3%. Por su parte, los gastos por provisiones se
han reducido significativamente desde 2014 v se han heneficiado del cambic en el Reglamento

“
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de Evaluacién de Activos (REA), que generd una liberacién de provisiones para la mayoria de
las entidades. Durante los (ltimos afos, la asociacién se ha comprometidc a mejorar la
eficiencia y controlar los gastos, para fo cusl monitorea cada uno de los componentes del
indice de eficiencia v tienen come objetivo especifico continuar mejorando este indicador.
Esto ha hecho que el indicador de eficiencia haya mejorado paulatinamente a 74.11% desde
7748% endiciembre de 2016,

Capitalizacién y Apalancamiento
Niveles de Capitalizacién Altos

La capitalizacién de ACAP, dada su naturaleza mutualista, es una de sus fortalezas dado quees
bastante alta, lo cual le permite sustentar sus operaciones y le proporciona un margen amplio
de crecimiento v una capacidad buena para absorber pérdidas potenciales. E| indicador de
Capital Base segin Fitch sobre APNR fue de 31.53%, disminuyendo con respecto a lo
evidenciade para el cierre de 2017 de 44.67% debido a un incremento de 60.2% de los APNR.
Lo anterior fue debido 2 que el aumente en |3 tasa de interds de referencia en moneda nacional
de los certificados financieros a 30 dias de la Banca Comercial, variable principal en e célculo
del valor en riesgo (VaR, por sus siglas en inglés) por tasas de interés, generd un incremento
importante en los APNR de tasa de interés,

Esto hizo que la estimacion del VaR de tasas de interéds pasara de un requerimiento de capital
de DOP5,019 millones en diciembre del 2017 a DOP 16,880 millones en septiembre de 2019,
A pesar de lo anterior, el indicador continda comparando favorablemente frente a lo
evidenciado por sus pares vy por &l sistema financiero.

Fitch apina que niveles de capitalizacion altos son fundamentales por la naturaleza mutualista
de la entidad, cuya tinica fuente de fortalecimiento del patrimonio son las utilidades, las cuales
se capitalizan en 100% afo tras afio. La agencia prevé que &l indicador de Capital Base segin
Fitch se mantendra alto en el herizonte de las czlificaciones.

Fondeo y Liquidez
Estructura de Fondeo Adecuada y Liquidez Holgada

Debido al enfoque en cartera hipotecaria, |a asociacidn presenta un descalce estructural de
plazos, en la medida en que Ios activos tienen un vencimiento de mavor plazo que los pasivos.
Al clerre de 2018, 99% de los pasivos tenia un vencimiento inferior a un afo, mientras que 77%
de los activos tenfart un vencimiento superior a un afio (promedio activos: 20 afios; promedio
pasivas un afio;. Lo anterior es riesgoso para ACAP, asi como también lo es para las
asociaciones enfocadas al segmente hipotecario. La brecha acumulada de liguidez ha sido
positiva para todos los cortes analizados.

La administracién mitiga el riesgo de descalce mediante el monitoreo constante de los niveles
de liquidez de la entidad, lcs cuales son adecuados: el indicador de efectivo més inversiones
sobre ¢l total de depdsitos fue de 58.1% a septiembre de 2019. Ademds, la asaciacién cuenta
con un plan de contingencia de liquidez de acuerdo con la normatividad local. Asimismo, la
razén de liquidez normativa es muy superior al requerimiento regulatorio; el regiamento
establece que los vencimientos de pasivos para el periodo de 30 dias deben estar cubiertos por
vercimientos de activos en por o menos un 80% de ese monto para moneda local Y para
maneda extranjera. La asociacién cerrd el afio 2018 con una cobertura de 521% en moneda
local y 4,657% en moneda extranjera. excediendo el minimo requerido. La posicion global de
tes activos y pasivos en meneda local fue de 146.32 meses y de moneda extranjera fue de 0.25
meses.
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kstado de Resultados

30 sep 2019 31dic2018
9 meses - 2 meses -
3er 3er Cierre de
Trimestre Trimestre Como % de afio
Actlvos
ush DOP Ponderados DOP
miliones msllones por Rigsgo millones
No Na No
divulgado divulgado divulgade
1 Ingrcso Bruto por lntereses ¥ DrvTEe:wdus — 12.3 4.235.0
2 Total c@eGastos  por Ir\tereses 4.2 1,2745
3 Ingresc Neto por Intereses 8.1 2960.1
4. Comisiones y Honerarios Netos 0.4 148.3
3. Ingreso por Inversiény Compraventa de Gl 9.9
Ts’tulos Valores
é Otros Ingresos Operatives 2 12146 a2 1447
7. Total de Ingresos Qperativos No = 2820 1.0 302.9
Financieros
8. ingreso Operat ivo Total 50 2. ::89 1 2.1 32830
9 Gastos de Personal 21 1.05.’:;.-‘.i 3 12154
10,01 'os Gas Ds Operatlvos 1. B40.8 1.198.3
1 1 Total de Gastos Operztnms 7 19189 24137
i2 Ut;l dad a Perd|da Operama Tomada na. n.a. n.a. na,
como Patrimonio 2 )
13. U..mdacl Dper |\.:| antes de Frovid ones 13 4670.2 23 849.3
4, Cargo par Prawsnones para Prestamns &0, 4.2 [¢33]
15. Cargo por Provisisnes para Titulos Q 0.0 0.0 0.0
Valores y Otros Préstamos
16 Litili dad Operativa 12 4202 z. 84%.3
1? Ut:hdad o Pérdida Na Operativa/No i 492 0.2 75.6
Recurrente )
18 Utllldad antes de lmpx estos 13 ART.4 24 9249
19. Gastos de Impuestos 1 71z Q.2 94,1
20. Ganancia o Perdlda por Cperaciones n.a. na. na. n.a.
Descontim;_aﬁa_s o
21, Utilidad Neta 12 6182 22 830.8
22 Otro Ingreso Integral na. n.a. n.a. 0.0
23 ing"eso Integral Total 12 611- 2 2.2 8308
USDE- UiD1 =
DOR51.5285 DOPEG.2762

o aplica.

N.a. -

Fuente Frtch Ratings, $1B, Fltch Solutions y ACAP,

Como % de

Actives
Ponderados
por Riesgo

n7
3.2
7.5

0.4

0o

04

0.8

8z
3.1
3.0
6.1

n.a.

2.1
oo

jan}

21
0.2

23
62

na.

2.1
.o
21

3idic 2017

Cierre de
afio

DoP
millones

Neo
divulgade

39532
13175
26357
140.6
-73.8

1134
186.2

48159
L0877
10495
21372

fra.

6787
89.6
00

589.1
716

660.7
00

n.a.

6307
na.
630.7

UsHL =
DPOP48.19389

Asociaciones

,

Bancos

Repiblica Deminicana

31dic 20156
Cierrede
Cormo % de akio
Activos
Ponderados Do
por Riesgo millanes
Mo
divulgado
166 36565
5.3 12162
111 24403
0.6 1391
-0.3 -113.8
05 411
08 664
118 25067
4.6 9557
44 2865
2.0 19422
na n.a.
2. 9 564.5
X 4 142.5
[Xed n.a.
z5 4220
0.3 3658
8 7379
0.1 189
n.a. na.
2.4 769.0
n.a. n.a.
2.6 7490
ULl
LOP18. 7267

Cormo % de

ACtivos
Ponderados
por Riesgo

46
4.8
9.7
Gb

-0.5

03

10.0
a8
3.2
77

22
04

na.

1.7
1.5

31
na.
11
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Balance General
30sep 2019 31 dic 2018 31 dic 2017 31 dic 2016
Smeses~  9meses- Como¥%de Cierrede Como%  Cierrede Como%de Cierrede Como % de
3er Jer Activos afio  Actives de ano Activos afo Actives
Trimestre  Trimestre
uso DOP DoP DOP DOP
e s = millenes millo_r_:es millones mitlones miliores
Activos
Al Pnéstamos = =
1. Préstarmos Brutos 5646 200932 5650 257415 5749 217652 5175 154424
2.3enos: Reservas pare Dardidas Crediticiss 7.9 4048 077 2590 o8 4350 104 4426
3 Pristamos Netos 2587 236884 5571 253826 5640 213262 G071 194997
2, Nota: Préstamos Vencidos Incluidos Arrioa 47 2418 047 2088 046 2655 0.63 1634
Su.ul:fgt;w: Ceducciones Especifirjas por Pérdida de N B na. n.a, n.a. na. n.a. n.a. n.a. na. n.a.
Bréstamos
6 Netu: Préstamos Personales Brutos. 4487 231732 450 20047.3 445 164291 391 142045 38.3
‘. Otrqi A;tivo; I;;;:iuctivus o o =
L Préstamos v Operaclones Interbancar_-;.s 0 Qo .O.G 2.0 327} Q.0 0.0 na. %3
2.Reposy Colaterales en Ftectivo L3, na. n.a. n.a. . na, n.a. na. ne
3. Derlvados n.a, n.a. n.a. n.a. n.a, Mn.a. na. n.a. .z
4. Titulos Valores T 292 150521 202 430019 289 125684 299 105456 334
5. Otros Activos Praductivos 1 720 04 714 0z 07 02 70.7 02
& Total de Actives Proguctivos 2503 432126 5500 254558 8344 235653 8076 318160 8527
_C_.‘_._Activos No Productivos o T . o
1.Efectivo y Depdsitos en Bancos 106 54784 106 46520 108 61879 147 23818 117
2. Bienes Adjudicadas 1 576 24 340 0.1 203 oo 53z o
3. Blus Jrail‘a‘;mOtrcs intangities & orn G0 o [§1} oX¢] ol na na
4, Otros Actrvos 126 7545 147 8634 192 BgB9 207 369.9 105
5.Total de Activos 9593 514919 10000 450083 10000 420582 10000 372135 150,00
Pasivos v Patrimonijo
D Pasi\;'os gue Deveng;;_i"r;:;re-s;s— CoT e o
1. Total de Depésitos de Clientes 685 353040 696 323369 723 305414 TrE 263340 704
2. Pepc’:sitos de Bancos 1 350 .1 278 o1 312 a1 18.9 G.1
. Repusy Colals-:r _;Ies en Efectivo J 0.0 0.0 0.0 0.0 08 .0 na na
4.0tros Depdsitos y Obligaciones de Corto Plars 0 0.0 00 0.0 0.0 aa 00 n.a. na.
5_'1_'0_5;-. Fondeo de Largoﬁz-o_ _ S.B. _a_GOE:O £8 _OO Q. E),O- - G_C,'_ LA, n.a.
Ebh‘gacmnes Negoci:.-;ﬂas_ o na. " Ha fa T na na na. na. na.
7. Total de Fondeo - 744 383390 7es 325047 20,5724 727 263529 0.6
é D-e.r—lvados 7__ N B n.a, na n.a. . na na. n.a. n.a. n.a. n.a.
% Total de Fondea y Derivados 744 353390 JAS  AZ564T T4 BUSTZE 727 260529 70.6
E. Pasivos que No Devengan Interases o o .
1.0tros Pashvos o 22 11267 22 10256 23 8535 20 9759 26
2.Total de Pasivos 766 394857 766 33,6005 747 314261 748 273285 733
F. Capital Hibrido N =
1 Acg?;:es";;?erentesv Capital rEdeo_ na. N rn.a. N E 18- na. N 1.8, na. n.a r.a.
G‘_Patrémomo B - i o
1. Tatal de Patrimonic 233 120062 254 114080 250 106145 252 ysa4y 26.8
% Trtal de Pasives y Patrimonio $99 51,4919 1000  45008.3 1000 420405 1600 573135 2000
3. Nata: Patrimonio Publicads, Incluyendo Actiones 233 120262 254 114080 253 108143 252 99847 248
Preferentes y 4. Capital Hibride Contabilizade como
Patrimonio
4Nota: Capital Base segin Fiteh 233 120264 254 114080 233 1061453 268
Tip de cambio A0 = ViR« USEH =
DOP51.5285 D_C}_D_SC-__'T_()IZ DOP4B.1 989

na. = No aplica,
Fuente: Fitch Ratings, 1B, Fitch Solutions y ACAP.

Informe de Calificacidn { 14 enero 2020

fitchrating=com

g8



h

rl c 11].:;_,,. Lil’l""é‘ Bancos

Aszoriscionss
Repiblica Deminicana

Resumen Analitico
o )  30sep2019 3dic2018 31412047 51dic 2015
(%} 9 meses ~ 3ar
Trimestre Cierre de afie Cierre de afio Cierre de afio
A.lnd‘i:;é;res de Intereses - - o : o
-:lﬁrr;rg;:a“s:)_s por intereses/Activos Pm.-ductl‘vos Prormedin B 1.4 116 1:..2. 120
2. Gastos - por InteresesfPaswos que Devengan intereses Promedio 4.5 - 4.1 - 43 4.8
3 Ingreso Neto par intereseszctwos Productives Promedic 7.5 8.1 8.1 2.0
4. Ingreso Neto por [ntereses Menos Cargo por -'POV!Sl;IEF-a: - 7.3 - 8.1 _75 o 76
Presta'nos/Acttvos Pmductwos Promedio
B Otras indicadores de Rentaballdad Oper.;-tl\.'a T
1 Ut]ii'c!-a.d (5perat:ve-i-.rA_c‘t.\;o—s“ F%nderados p‘o‘; é—;go T N a1z 2.2 2.5 17
2 Gastos Na Financieros/Ingresos Hrutos 741 74,0 75.9 75
3 l;;;:-vns:;\;s par;;’restangy Titulos Valoresf‘Jt;'lTad Operativa antes = 7_' B 00 13.2 253
de Prows;ones
4, ! |dad Operat va;Act:vos Tutales Promedic o _:I 7 20 13 N iy
;Ut!hdad CperativasPatrimanio Promedio _:’._ 7 5.7 B 4.4
6 iragrescs No F nanaerosflngresos Brutos - 109 B 23 B 4.4 2.7
7 Gastos No Fmancaeros,’Actwos otaﬁes i?romedm ) 53 36 55 54
8 Utmdad Cperativa antes de Prows[ones/Patrlmonlo Pramedio 74 7 6.6
9. Uatdad Cperativa antes de Provnsmnes.'Ac' vos Totales Promedio - _j:.S- 2.0 = 3 7 B 1
C-Otros Indicadores de Rentabilidad - = -
TUt’ladad Neta/Patrimanio Total Promedic — _?_1_ *5 6.1 - 8.1
5 U ili_dad Neta/Activos_—Eﬂ ales DrorrE:_ - 1.7 _1.‘; 1. 21
3 Utilidad Neta/AcT vos Pcnderacos por Riesgo - 2.2 ) 21 2 31
D Capltallzamén ' B
1 Capital Base segin F rtch/Acflvos Ponderatios por Rlesgo Ajustadosl 315 288 44.6 397
2 Pa;c"r\r‘;{omo Comun TanglblefAct-l\;o_s;’—a-ngmies T 234 254 25.3 168
3 mdlcacfor de Apalancamiento de Basilea n.a. r a n.a. na.
4 Indlcador de Capltalanﬁn—:l:::{{lcf_ 1) n.a. na. na n.a.
5. Indicador de Capital Comdan ﬁegu:atorlg:l']é:i (CET 1 Co_m—plue-%é;‘;‘-lén;cemm‘ . na. n.a, n.a. na.
implermentado
_(:.—P.:e'-s:camos Venc das menos Reser.';;mré;i-idas Cre dEticlas!QTTta! -14 =14 -1‘7_ o -27
Base segtn Fitch
7. Activos P—r;nderados por Riesgo/Activos Tetales 7l 882 T sé6 §7.3
‘é“brcc:mleﬂto de Actsvos Ponderadas por Riesgn o - -35 66.6 -5,2 2.7
E.Calidad de Préstamos
1. Préstamos Vencidos/Préstamos Erut;s 0.8 B 1.2 0.9
2. Crecimiento de los Prastames Brutos 130 185 108 7.0
3. Reservas para Perdlda-s Creditic as/Prémv-en:iuos — = iu?.i—._ 171.% 167.4 24i6
;.-(-Z;F;;pcr Provisiones para Préstamos/Préé%grn_c;_lg;L:l::a; .f.‘.r.*omer.'is = o} - [§2N] .4 0.8
5. Caitlgos r\._'etosfF-ré-sta:nos.a.rugé}omedio B - 0.2 (r:': 2.3 o 0.2
F.Fondeo v Liguidez e - o -
1. Préstamos Brutos/Depdsitos de Clientes - 514 791 713 B 74.6
2 Indicador de Cobertura de quutdez a.a. n.a. rna. na.
3 Depénsnos"c—ie Cl-ientes.t Fondeo Total {Excluyendo Derw_.dom $2.L 9.9 99.9 ?9.9
4. Indizador de Fondes Estable Neta T n.a. n.a n.a.
EEFgcimiento delos Depdsitos de Clientes Totales &5 . 160 ..-...9
6. Deuda Jdnior Calificadz segin Fitch/Actives Ponderados par Ricsgo s o 0

n.a. - Ne apllca
Fuente: Fitch Ratings, $i8, Fitch Solutions y ACAP.
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Las calificaciones mencionadas fueron requeridas y se asignaron o se les dio seguimiento por
solicitud del emisor calificado o de un tercero relacionado. Cualguier excepcién se indicara.

TODAS LAS CALIFICACIONES CREDITICIAS DE FITCH ESTAN SUJETAS A CIERTAS LIMITACIONES Y ESTIPULACIONES. POR FAVOR
LEA ESTAS LIMITACIONES Y ESTIPULACIONES SIGUIENDO ESTE ENLACE
. | RATINGS COM/UNDERSTANDINGCREDITRATINGS, ADEMAS, LAS DEFINICIONES DE CALIFICACION Y LAS
CONDICIONES DE LSO DE TALES CALIFICACIONES ESTAN DISPONIBLES EN NUESTRO SITIO WES WWW.FITCHRATINGS.COM. LAS
CALIFICACIONES PUBLICAS, CRITERIOS ¥ METODOLOGIAS ESTAN DISPONIBLES EN ESTE 5ITI0 EN TODO MOMENTQ, EL CODIGO
DE CONDUCTA DE FITCH, Y LAS POLITICAS SOBRE CONFIDENCIALIDAD, CONFLICTOS DE INTERESES, BARRERAS PARA LA
INFORMACION PARA CON SUS AFILIADAS. CUMPLIMIENTC, Y DEMAS POLITICAS Y PROCEDIMIENTOS ESTAN TAMBIEN
DISPONIBLES EN LA SECCION DE CODIGO DE CONDUCTA DE ESTE $1T10. FITCH PUEDE HABER PROPORCIONADOQ OTRC SERVICIO
ADMISIBLE A LA ENTIDAD CALIFICADA O A TERCEROS RELACIONADOS. LOS DETALLES DE DICHO SERVICIO DE CALIFICACIONES
SOBRE LAS CUALES EL. ANALISTA LIDER ESTA BASADO EN UNA ENTIDAD REGISTRADA ANTE LA UNIGN EUROPEA, SE PUEDEN
EMNCONTRAR £N EL RESUMERN DE LA ENTIDAD EN EL $ITHO WEB DE FiTCH.

Derechos de putor & 2020 por Fitch Ratings, Inc. v Fitch Ratings, Ltd. y sus subsidiarias. 33 Whitehall $treet, New York, NY 10004, Telétona:
1-800-755-4024. (212) $08-0500. Tax: {212) 480-2435, La reproduccidn o distribucian total ¢ parcial esta pronibida, salvo con permiso.
Todos los derechos reservados. Zn la asignacion v el mantenimiento de sus calificaciones, ast come 2n la realizacion de otros informes
linchryende informacion prospectival, Fiteh se basa en informacion factual gue rocibe de los emisoras ¥ sus agentes v de otras fuentes qug
Fitch considera crefbles. Fitch lleva a czho una investigacion razonable de la informacion factual sobre la gue se basa de acuerdo con slis
metedelogias de calificacion, y obtiene verificacion razonahle de digha informacidn de fuentes independientes, en 1a medida de que dichas
fuentes se encuentren disponibles para una emisién dada o en una ceterminada Jurisdiccion. La forma en que Fitch lleve a cabo 2
invastigacion factual v el alcance de la verificacion por parte de terceros gue se ohtenga variard dependiendo de la naturaleza de la emisién
celificada v el emisor, los requisitos y practicas en |2 jurisdiceidn en que se ofrece v coloca la emisTan vie donde &l amisor se encuentra, Iz
dispanibilidad v [ naturaleza de 2 informacion plblica relevante, ef acceso a representantes de i3 pdministracion del emisor ¥ Sus Bsesores, 4
disponibilidad de verificaciones preexistentss de terceros tales como Ios informes de auditariz, cartas de procedimientos acordadas,
evaluaciones, informes actuariales, informes téenicos, dictdmenes legales v otros informes proporcionados por terceros, fa disponibilidad de
fuentes de verificacidn independienta v competentes de terceres con respecto a la emision en particular ¢ en s jurisdiccion del emisor, y una
variedad de otros factores. Los usuarios de calificaciones e informes de Fitch deben entender que ni upa investigacion mayor de hechos ni la
verificaclén por terceros puede asegurar gue toda la Infarmacion en la que Fitch se basa en refacién con una calificacidn o un irforme serd
exacta y complata, En dltima instancia, ef emisor v sus asesores san responsables de la exactitud de la informacidn gue proporcionan a Fitchy
&l mercado en los documentos de oferta y otros infarmas. Af emitlr sus calificaciones v sus informes, Fitch debe confiar en |2 labor de las
expertas. ingiuyendo los auditores indepantdiontes con respecto 2 los estados financiercs v abogados con respecto  los aspectos legales y
fiscales. Ademds, tas calificaciones v las prayeccionas de informacion financiera y de otra tipe son intringecamente una visidn hacla el futuve &
incarperan las hipdtesis y predicciones sobire acantecimientos futuros que por su naturaleza no se pueden comprobar como hechas. Como
restitado, a pesar de la comprabacion de los hechos actuales, las calificaciones ¥ proyecrionas pueden verse afectadas por eventos futuros o
condicionas gue no se provieron en el momento en qut s& amitia o afirmo una calificacién e una proyeccian.

La informacidn contenida en este informe se groporciona "tal cual” sin ri NELNG Fepresentacion o garantia de ningln tipo. v Fiteh no representa
o garantiza que el Tiforme o cuslquiera de sus contenides cumpliran alguno d= los reguerimiantos de un destinatario del informe, Una
calificacion de Fitch es una opinian en cuanto 2 la calided ¢rediticia de una emisién, Esta opinién y las informes realizados por Fitch se hasan en
eriterios establecidos y metedologias gue Fiteh evalie v actualiza en forma continua. Por ko tanto, las calificacianes y fos informes son un
praducto de trabale colective de Flich y ningtn indivicue, @ grups de Tndividuos, es dnicamenta respensable por una calificacion o un informe.
La calificacion no incorpera el riesga de pérdida debido a los riesgos que no seam relacionados a riesge de crddito, a mends gue dichos rigsgos
sean mencionadoes especificamente. Fitch no estd comprometido en fa oferta o vents de ningun tituia. Todos los informes de Fitch son de
auteria campartida. Los individues Identificados en un informe de Fitch astuviersn invalucrados en. pero no son individualments responsables
por, fas opiniones vertidas en 41 Los individuos son nombrados solo con et propésite de ser contactas, Un informe con una calificacién de Fitch
no es un prospecto de emistén ni un substituts de la infermacién elaborada. verificada y oresentada a los inversores por el emisor v sus
agentes en relacién con la venta de los tiulos. Las alificaciones pueden ser modificadas o retiradas en cuzlquier momento par cualquier
razén a sola discrecion de Fitch. Fitch no proporciona asesoramiento de inversian de cualquiar tipo. Las calificacionss no son una
recomendacion para comprar, vender o mantener cualguier titulo. Las calificaciones no hacen ningdn comentario sobre fa adecuacion del
precio de mercado, 5 conveniencia de cualquier ttulo para un nversor particular. o la naturalezs impositiva o fiscal de los pagos efectuades
en refacion a los titulos, Fitch recTbe honorarios por parte da los emisores, aseguradores, garantes, otros agentes y originadores de titulos, por
fas calificaciones, Dichas honorarios generalmente varian desde USDL.000 a USD750.000 {u oiras monedas aplicables) por emisién, &n
algunos casos, Fitch calificara todas ¢ algunas de las emisiones de un emisor en particular, ¢ emisiones aseguradas o garantizadas por un
asegurador o garante en particular. por una cuota anual. Se espera que diches honorarios varien entre USD10.000 v LSD1L500,000 {u ofras
monedas aplicables). La asignacion, publicatidn o diseminacién de wha calificacion de Fitch no const ftuye el consentimiento de Fiteh a usar su
nombre COMR UN experto en conexion can cualquier declaracidn de registro presentada bajo las leyes de mercade de Estatlas Unides, ef
“Financial Services and Markets Act of 2000 cle Gran Bretafia, o las ieyes de titulos y valores de cualguier jurisdiccidn en particular. Debido »
la relativa eficiencia de Ia publicacidn y distribucién electrénica, los informes de Fitch pueden estar disponibles hasta tres dias antes para los
suscriptores electronicos que para otros suseriptores de imprenta,

Solamente para Austratia. Nusva Zelanda, Taiwan y Corea del Narte: Fitdh Australia Py Ltd tiene una licencia australisna de servicios
financieros (icencia no. 337123) que le autariza 2 proveer calificaciones crediticias solamente a “clientes mayaristas”. La informacion de
calificaciones crediticias publicada por Fiteh no tiene el fin de ser utilizada por personas gue sean “cliertes minoristas’ segun la definicidn de fa
"Corporations Act 2001".
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