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Estimada Licenciada Samayoa:

Con la presente estamos remitiendo informe de Clasificacibon de Riesgo de la Entidad:
Inversiones Financieras Davivienda, S.A., al 30 de junio de 2018. Esta Clasificacion ha sido
asignada en estricto cumplimiento al Articulo 95B 95C, del Capitulo Il, Titulo VI de la Ley de
Mercado de Valores de El Salvador y a las “Normas Técnicas sobre Obligaciones de las
Sociedades Clasificadoras de Riesgo” emitida por el Banco Central de Reserva de El Salvador.

Asimismo, para dar cumplimiento a lo establecido en el Articulo 32 de la Norma NRP-07
emitida por el Banco Central de Reserva de El Salvador, en mi calidad de Representante Legal
de FITCH CENTROAMERICA, S.A., bajo juramento declaro que ningtin miembro del Comité
de Clasificacion U otro empleado de mi representada, es persona interesada en la Clasificaciéon
de la Entidad a la que se hace referencia la clasificacion que adjunto, en los términos
establecidos en el articulo 95 de la Ley del Mercado de Valores.

Atentamente,

FITCH CENTROAMERICA S.A.
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Informe de Clasificacion

Clasificaciones

Emisor EAAA(sIV)
Perspectiva
Emisor Estable

Resumen Financiero

Inversiones Financieras Davivienda, S.A.

30jun 31dic
(USD millones) 2018 2017
Activos Totales 2,672.7 2,527.9
Patrimonio Total 297.5 296.8
Utilidad Operativa 11.8 19.9
Utilidad Neta 14.6 25.7
ROAA Operativo (%) 0.9 0.8
ROAE Operativo (%) 8.1 7.0
Préstamos Vencidos/
Préstamos Brutos (%) 2.3 2.1
Préstamos/Depositos de
Clientes (%) 113.5 113.7

Fuente: Estados financieros auditados e
intermedios de IF Davivienda, calculos de
Fitch Ratings y Fitch Solutions.
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Panorama de Bancos Mas Grandes de El
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Factores Clave de las Clasificaciones

Soporte de Davivienda: Las clasificaciones de Inversiones Financieras Davivienda, S.A. (IF
Davivienda) se fundamentan en el soporte potencial que recibirian de su accionista, Banco
Davivienda, S.A. (Davivienda), en caso de requerirlo. Davivienda es un banco universal y el tercero
mas grande de Colombia; tiene clasificacion internacional de ‘BBB’ con Perspectiva Estable,
otorgada por Fitch Ratings.

Sociedad de Finalidad Exclusiva: IF Davivienda tiene como propésito mantener la tenencia de
acciones de empresas dedicadas a la intermediacion financiera y actividades complementarias del
Grupo Financiero Davivienda en El Salvador. El perfil financiero consolidado del conglomerado es
reflejo directo del desempefio financiero de Banco Davivienda Salvadorefio, S.A. (Davivienda Sal),
el cual representaba 95.1% tanto de sus activos como de su capital consolidado a junio de 2018.

Riesgo Reputacional Alto y Tamafio Manejable: La evaluacién de Fitch de la propension de
Davivienda para respaldar a su subsidiaria refleja el riesgo de reputacion significativo que el
incumplimiento de esta representaria para su accionista, lo que afectaria su franquicia. Ademas,
cualquier apoyo requerido por el banco seria manejable para la capacidad de la matriz para
proporcionarlo. A junio de 2018, la entidad representaba alrededor de 7% del activo consolidado de
Davivienda.

Rol Importante para el Grupo: El soporte también esté influenciado por el rol relevante que la
tenedora de la entidad bancaria representa para su accionista, al contribuir a su estrategia de
expansion y diversificacion en Centroamérica.

Posicion Solida y Compromiso Alto de la Matriz: La clasificacién de ‘AAA(slv) muestra la
posicion robusta de Davivienda, clasificado muy por arriba del soberano y la clasificacion de techo
pais de El Salvador, de ‘B-’ y ‘B’ respectivamente, asi como el compromiso fuerte con su
subsidiaria.

Calidad de Activos Buena y Capital Apropiado: A junio de 2018, los activos del IF Davivienda
estaban integrados casi en su totalidad por los del banco. A esa fecha, la calidad de sus préstamos
era buena, con un indicador de morosidad de 2.3%. Para IF Davivienda, la capitalizacion no es
sustancialmente diferente a la del banco y Fitch considera que esta es apropiada, aunque muestra
una tendencia a la baja. A junio de 2018, el indice de Capital Base segun Fitch fue de 13.5%.

Rentabilidad Modesta y Fondeo Estable: La rentabilidad de IF Davivienda es reflejo
principalmente del desempefio de Davivienda Sal, el cual la agencia opina que es modesto (ROAA
junio 2018: Banco: 0.7%; IF Davivienda: 0.9%). En el fondeo, la tenedora exhibe una estructura de
financiamiento influenciada por el banco, con una dependencia importante de los depositos de
clientes; a junio de 2018, present6 una relacion de préstamos a depositos de 113.3%.

Sensibilidad de las Clasificaciones

Cambios en el Soporte: Modificaciones en las clasificaciones de la entidad reflejarian cambios en
la capacidad y/o propension para brindar soporte por parte de su matriz, en caso de necesitarlo.
Las clasificaciones se encuentran en el nivel més alto de la escala de clasificacion nacional y, por
lo tanto, no tienen potencial de mejora. A su vez, es poco probable una baja de clasificacién dada
la fortaleza de la matriz en relacién con otros emisores clasificados en El Salvador.
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Presentacion de Estados
Financieros

Para el presente informe, se utilizaron
los estados financieros de los ejercicios
2014-2017, auditados por la firma
Auditores y Consultores de Negocios,
S.A. de C.V.,, sin presentar salvedades.
También se utilizaron estados
financieros no auditados a junio de
2018.

Los estados financieros fueron
preparados de acuerdo con las Normas
Contables para Bancos, emitidas por la
Superintendencia del Sistema
Financiero de El Salvador, las cuales
difieren en algunos aspectos con las
Normas Internacionales de Informacién
Financiera. Entre las principales
diferencias, destaca que las
inversiones se registran a precio de
adquisicién y no se revela su valor
razonable.

Metodologias Relacionadas

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

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

Entorno Operativo

El entorno operativo tiene una influencia alta en el desempefio financiero de las instituciones
financieras salvadorefias que se refleja principalmente en el crecimiento crediticio bajo y costos de
fondeo externo mayores. La clasificacion soberana de ‘B-' de El Salvador muestra su historial
reciente de incumplimiento de pago en deuda local y las tensiones politicas intensificadas que
dificultaron acuerdos sobre el financiamiento publico en 2017. Si bien dichas tensiones se
redujeron, permitiendo la reforma de pensiones en octubre de 2017 y la aprobacién del
presupuesto de 2018 en enero del mismo afio, el ciclo de las elecciones presidenciales de 2019
podria dificultar llegar a nuevos acuerdos. Entre los retos, el gobierno enfrenta la amortizacién de
bonos externos por USD800 millones en diciembre de 2019.

Fitch espera que el crecimiento crediticio aumente ligeramente en 2018, pero se mantenga inferior
al incremento de depositos. Esta proyeccion considera el crecimiento econémico de 2.4% para
2018, estimado por Fitch, limitado por el consumo ligeramente a la baja pero favorecido por la
inversion al alza. La construccion y el crédito privado se han recuperado durante 2018. No obstante,
el potencial de crecimiento de El Salvador permanece débil, cercano a 2.5%, a causa de diversos
factores que incluyen polarizacion politica, indices altos de criminalidad, infraestructura pobre y
emigracion neta.

Las utilidades operativas de las instituciones financieras podrian mejorar como resultado de costos
crediticios bajo control y de que las entidades han logrado contener el impacto del incremento en el
costo de fondeo externo, gracias al ritmo de crecimiento de depdsitos que acompafia el flujo de
remesas, el cual se mantiene favorable. La morosidad se mantiene menor de 2.0%, ya que
el crecimiento crediticio se ha orientado hacia los sectores de manufactura, construccion y
comercio.

En opinién de Fitch, la supervision financiera es buena, mientras que la regulaciéon es aceptable,
pero esta rezagada en la adopcion de las recomendaciones de Basilea. Los estandares operativos
y de gestion de riesgo de mercado tienen oportunidad de mejora, ya que no estan incluidos en el
célculo de activos ponderados por riesgo. Las inversiones en valores emitidos por el gobierno se
registran al costo de adquisicion. Ademas, los estados financieros ain siguen normas de
contabilidad locales, las cuales ofrecen un grado razonable de transparencia.

Perfil de la Compaiiia

Tenedora de Davivienda

IF Davivienda, subsidiaria de Davivienda, es una sociedad cuya finalidad exclusiva es mantener la
tenencia de acciones de las empresas del Grupo Financiero Davivienda en El Salvador. Su
subsidiaria principal es Davivienda Sal, la cual representaba 95.1% tanto de sus activos como de
su capital y 89.6% de la utilidad neta consolidada al primer semestre de 2018 (1S18). También
consolida a Davivienda Seguros Comerciales Bolivar, Davivienda Vida Seguros y Seguros de
Personas, y Factoraje Davivienda El Salvador.

Por ley, IF Davivienda es responsable de las obligaciones contraidas por sus subsidiarias por hasta
el monto de sus activos. La estructura del grupo en el pais genera una integracién importante entre
el banco y las aseguradoras, al proveer canales de negocio alternativos. Al 1S18, Davivienda Sal
ocupaba la segunda posicién dentro del sistema bancario de El Salvador y Davivienda Seguros, la
doceava respecto a los activos.

Fitch considera que la estructura organizacional del Grupo Davivienda en El Salvador es simple y
transparente, debido a que todas las empresas locales estan sujetas a la regulacién consolidada
de la Superintendencia del Sistema Financiero (SSF). Ademas, esta sigue un modelo estandar de
instituciones financieras, por lo que las clasificaciones no se ven afectadas. Asimismo, la agencia
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cree que la experiencia y el conocimiento de Davivienda y las empresas relacionadas en los
diferentes paises donde tiene presencia resultan en sinergias positivas para el grupo local.

Organigrama de Grupo Financiero Davivienda El Salvador

Banco Davivienda S.A.
(Colombia)

Inversiones Financieras
Davivienda
(El Salvador)

Banco Davivienda Davivienda Seguros
Salvadorefio Comerciales Bolivar

Factoraje

Davivienda

Valores Davivienda

Bl Salvador Davivienda Vida Seguros

Fuente: IF Davivienda.

Administracion

Por su naturaleza, IF Davivienda no tiene una estructura administrativa propia, sino que se
sustenta en la de Davivienda Sal, por lo que la opinion del factor de administracion y estrategia del
banco se releja en IF Davivienda. Ambas compafiias operan con el mismo equipo, politicas y
practicas.

De acuerdo con Fitch, en la dltima década, la administracion del banco ha demostrado un buen
historial de profundidad y estabilidad a través de los distintos accionistas que ha tenido. La alta
gerencia tiene experiencia y buen conocimiento del segmento de mercado objetivo, asi como de
las préacticas locales del sistema bancario. Asimismo, aunque Davivienda Sal cuenta con el apoyo
de la matriz, se observa un grado alto de autonomia en comparacion con otras subsidiarias
bancarias de Colombia. El equipo local informa a la unidad de gestion regional de Davivienda en
Colombia, la cual cubre areas como: gestion de riesgos, recursos humanos, finanzas y operaciones.

La agencia considera que el gobierno corporativo de Davivienda Sal esta influenciado por las
politicas y practicas de su matriz, lo que le permite proteger los derechos de los acreedores de
manera apropiada, y beneficia a las operaciones del banco al funcionar con los estandares
establecidos por su accionista. La Junta Directiva se compone de 10 miembros, cuatro de los
cuales son independientes; todos cuentan con gran conocimiento de la industria bancaria local y
regional. Por otra parte, los préstamos con partes relacionadas representaron cerca de 4.0% del
capital social y reservas al 30 de junio de 2018.

Apetito de Riesgo

Los riesgos asociados a IF Davivienda son los asumidos por sus subsidiarias. Fitch otorga
clasificaciones a Davivienda Sal y Davivienda Seguros. El resto de las subsidiarias, que
representan menos de 1% de los activos, no se encuentran clasificadas por la agencia.

Inversiones Financieras Davivienda, S.A.
Octubre 2018



F
: FitchRatings

Davivienda Sal posee un apetito de riesgo moderado que tiene estandares de colocacion de
cartera parecidos a los de la mayoria de los bancos locales, aunque cuenta con un producto con un
apetito de riesgo mayor en el segmento hipotecario, el cual se ofrece temporalmente, pero requiere
de un analisis de cada cliente para su otorgamiento. Cuenta con un marco de control de riesgos
respaldado por el del Grupo Davivienda. Durante los ultimos cuatro afios, la institucién bancaria
crecié por arriba del sistema. Ademas, tiene politicas, procedimientos y metodologias para la
medicion y monitoreo de los diferentes riesgos.

Por su lado, Davivienda Seguros ha registrado niveles de rentabilidad superiores al promedio del
mercado asegurador de El Salvador. Al 30 de junio de 2018, mostraba un indice combinado de
74.7%, que comparaba favorablemente con el promedio de la industria (95.7%), resultado de los
niveles de siniestralidad controlados en su cartera de primas, en la cual sobresalen los riesgos
atomizados y dispersos provenientes de su canal bancario. Los indices de eficiencia permanecen
en rangos mas ajustados pero con una tendencia positiva, lo cual Fitch considera acorde con la
estructura de negocio de la compafiia.

Perfil Financiero

Calidad de Activos

Al primer semestre de 2018, los activos del IF Davivienda estaban integrados casi en su totalidad
por los de Davivienda Sal, ya que los de las compafiias de seguros constituian alrededor de 1.0%.
Por lo tanto los principales activos de riesgo del grupo se mantienen en el banco y, por ello, la
calidad de Davivienda Sal se plasma en las cifras consolidadas.

De acuerdo con Fitch, la calidad de los activos de Davivienda Sal es buena y mostré una mejora de
2014 a 2017, al pasar de 2.7% a 2.1%, aunque se elevo ligeramente al cierre del 1S18 al registrar
2.3%. En dicho periodo, el indicador se mantuvo por encima del de la industria bancaria, pero
ambos presentaron la misma tendencia. Esta evolucion fue impulsada por la recaudacion de
préstamos de gran valor que se habian deteriorado, combinada con un crecimiento en el portafolio
que, en general, fue més alto que el del sistema.

A junio de 2018, los 20 mayores deudores significaban cerca de 23% de los préstamos, lo cual es
considerado por Fitch como moderado. A igual fecha, 43% del portafolio correspondia al segmento
corporativo, mientras que el de consumo se acercaba a 40%, el cual fue el de mayor peso en la
morosidad de la cartera junto con un deudor de giro comercial. Por su parte, las reservas para los
créditos deteriorados crecieron recientemente (junio 2018: 101.7%) y se han mantenido en el
mismo nivel con respecto a la cartera total (promedio 2014-2017 y junio 2018: 2.3%).

El portafolio de inversiones de Davivienda Sal se componia a junio de 2018 esencialmente de
valores del gobierno o soberanos y deuda local. El de la compafiia aseguradora estaba balanceado
entre riesgo soberano e instrumentos de bancos locales.

Ganancias y Rentabilidad

La rentabilidad de IF Davivienda es reflejo principalmente del desempefio que ha mostrado
Davivienda Sal. Después del banco, la compafiia de seguros es la segunda y Unica generadora de
ganancias materiales para la tenencia consolidada. Las cifras consolidadas de IF Davivienda son
similares a los indicadores de rentabilidad del banco (ROAA junio 2018: banco: 0.7%; IF
Davivienda: 0.9%). Por su parte, al 1S18, Davivienda Seguros registr6 un ROE anualizado de
30.4%, que contrasté positivamente con 10.2% del sistema asegurador.

Fitch considera que la rentabilidad del banco es modesta. No obstante, al 30 de junio de 2018, la
razon utilidad operativa sobre activos ponderados por riesgo exhibié una mejora leve al registrar
0.9%, en comparacion con lo observado en 2016 y 2017 (0.7%). Pese a ello, no alcanzé los niveles

Inversiones Financieras Davivienda, S.A.
Octubre 2018



-

v

FitchRatings

promedio de afios previos (1.3%) y compar6 desfavorablemente con el de la industria (promedio
2014-2017 y junio 2018: 1.5%).

Capitalizacion y Apalancamiento

Para IF Davivienda, los niveles de capital de manera consolidada no son sustancialmente
diferentes a los mostrados por el banco. En opinion de Fitch, la capitalizacion de Davivienda Sal es
apropiada, aunque muestra una tendencia a la baja desde 2016, con mayor acentuacién en 2017,
por el pago de dividendos. Al 1S18, el indice de Capital Base segun Fitch fue de 13.5% (2017:
13.6%; 2016: 16.2%), lo que contrasta de forma desfavorable con el indicador promedio que exhibe
la industria. La misma trayectoria decreciente se observa en la métrica de capital tangible a activos
tangibles, que paso de 12.1% en 2016 a 10.1% al cierre de 1S18, mientras que este indicador para
IF Davivienda descendi6 desde 11.7% a 10.2% en el mismo lapso.

Fondeo y Liquidez

En términos de fondeo, la tenedora de manera consolidada muestra una estructura de
financiamiento influenciada sustancialmente por el banco, por lo que la diferencia entre ambas
entidades es minima. La mayor parte del fondeo de IF Davivienda depende de los depésitos de
clientes. La empresa holding no tiene deuda financiera y, en general, los otros pasivos a nivel
consolidado provienen principalmente de las operaciones normales de las compaiiias de seguros.

La estructura de fondeo del Davivienda Sal ha mostrado estabilidad. Los depdésitos de clientes son
la principal fuente de financiamiento y han representado durante los uUltimos cuatro afios un
promedio de 71%. A junio de 2018, la relacion de préstamos a depositos fue de 113.3%, por
encima del promedio de la industria de 100%.

La institucion complementa sus fuentes de financiamiento con emisiones de deuda y préstamos de
entidades financieras. En opinién de Fitch, el banco cuenta con una buena flexibilidad financiera
dado el nimero de proveedores de fondeo con los que tiene relacion. Ademas, se beneficiaria del
apoyo potencial de su matriz, de requerirlo. Fitch considera que la liquidez de Davivienda Sal es
apropiada. En 2017, el banco la reforz6 como una medida prudente ante un entorno desafiante.

Soporte

Clasificaciones Basadas en el Soporte de Davivienda

Las clasificaciones nacionales de IF Davivienda se basan en el soporte que recibiria de Davivienda
si fuese requerido. La evaluacion de Fitch sobre la propension de Davivienda para respaldar a su
subsidiaria refleja el riesgo de reputacién significativo que el incumplimiento de esta representaria
para su accionista, lo que afectaria su franquicia. Asimismo, cualquier apoyo requerido por la
institucion seria manejable para la capacidad de la matriz para proporcionarlo.

El soporte a la subsidiaria también se encuentra influenciado por el rol relevante que la entidad
bancaria representa para su accionista como parte clave e integral de los negocios del grupo, al
contribuir a su estrategia de expansion y diversificacion en Centroamérica. Ademas, refleja la
integracién con su matriz y la aportacion que esta filial ha generado a los objetivos del grupo dada
su franquicia sélida en El Salvador.

Clasificaciones en Escala de Fitch

Las clasificaciones de riesgo, vigentes en escala de Fitch, se detallan a continuacion:
- clasificacion de emisor de largo plazo: ‘AAA(slv) Perspectiva Estable;
- clasificacion de emisor de corto plazo: ‘F1+(slv)'.

Inversiones Financieras Davivienda, S.A.
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Inversiones Financieras Davivienda, S.A. — Estado de Resultados

30jun 2018 31 dic 2017 31 dic 2016 31 dic 2015 31 dic 2014
Estados Cierre Fiscal Cierre Fiscal Cierre Fiscal Cierre Fiscal

Financieros Auditados Auditados Auditados Auditados
(USD miles) Interinos
Ingresos por Intereses sobre Préstamos 82,626.1 159,266.4 149,107.8 142,679.7 125,196.6
Otros Ingresos por Intereses 8,927.4 12,667.7 11,338.8 7,770.8 5,167.7
Ingresos por Dividendos 11 11.9 7.5 25.7 14.6
Ingreso Bruto por Intereses y Dividendos 91,554.6 171,946.0 160,454.1 150,476.2 130,378.9
Gastos por Intereses sobre Dep6sitos de Clientes 17,081.7 33,348.8 29,337.3 25,595.7 22,020.5
Otros Gastos por Intereses 15,253.2 24,940.5 20,323.0 16,177.7 13,710.0
Total de Gastos por Intereses 32,334.9 58,289.3 49,660.3 41,773.4 35,730.5
Ingreso Neto por Intereses 59,219.7 113,656.7 110,793.8 108,702.8 94,648.4
Comisiones y Honorarios Netos 9,041.0 17,019.2 15,289.6 15,347.9 13,465.4
Ganancia (Pérdida) Neta en Venta de Titulos Valores y Derivados 80.2 136.6 253.2 138.5 125.1
Ganancia (Pérdida) Neta en Activos a Valor Razonable a través del
Estado de Resultados n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Ganancia (Pérdida) Neta en Otros Titulos Valores (151.8) (360.0) (159.8) (74.9) (95.4)
Ingreso Neto por Seguros 6,340.8 12,396.8 11,932.5 11,488.9 11,171.6
Otros Ingresos Operativos (3,335.5) (6,248.8) (4,541.2) (4,095.4) (3,526.1)
Total de Ingresos Operativos No Financieros 11,974.7 22,943.8 22,774.3 22,805.0 21,140.6
Ingreso Operativo Total 71,194.4 136,600.5 133,568.1 131,507.8 115,789.0
Gastos de Personal 18,460.4 38,430.8 37,130.4 36,859.6 36,937.7
Otros Gastos Operativos 19,848.4 42,959.3 40,174.8 37,482.2 33,393.1
Total de Gastos Operativos 38,308.8 81,390.1 77,305.2 74,341.8 70,330.8
Utilidad/Pérdida Operativa Tomada como Patrimonio n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Utilidad Operativa antes de Provisiones 32,885.6 55,210.4 56,262.9 57,166.0 45,458.2
Cargo por Provisiones para Préstamos 21,097.2 35,231.4 38,913.6 32,049.6 19,428.7
Cargo por Provisiones para Titulos Valores y Otros Préstamos n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Utilidad Operativa 11,788.4 19,979.0 17,349.3 25,116.4 26,029.5
Utilidad/Pérdida No Operativa Tomada como Patrimonio n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Deterioro de Plusvalia n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Ingresos No Recurrentes n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Gastos No Recurrentes n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Cambio en Valor Razonable de la Deuda n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Otros Ingresos y Gastos No Operativos 12,394.3 21,143.0 17,375.6 14,292.4 12,404.7
Utilidad antes de Impuestos 24,182.7 41,122.0 34,724.9 39,408.8 38,434.2
Gastos de Impuestos 9,632.3 15,448.4 9,546.1 15,817.1 12,764.9
Ganancia/Pérdida por Operaciones Descontinuadas n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Utilidad Neta 14,550.4 25,673.6 25,178.8 23,591.7 25,669.3
Cambio en Valor de Inversiones Disponibles para la Venta n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Revaluacion de Activos Fijos n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Diferencias en Conversion de Divisas n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Ganancia/Pérdida en Otras Utilidades Integrales n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Utilidad Integral segln Fitch 14,550.4 25,673.6 25,178.8 23,591.7 25,669.3
Nota: Utilidad Atribuible a Intereses Minoritarios 225.8 381.6 403.0 416.3 409.1
Nota: Utilidad Neta Después de Asignacion a Intereses Minoritarios 14,324.6 25,292.0 24,775.8 23,175.4 25,260.2
Nota: Dividendos Comunes Relacionados al Periodo n.a. 22,800.0 n.a. 4,560.0 30,400.0
Nota: Dividendos Preferentes e Intereses sobre Capital Hibrido
Contabilizado como Patrimonio Relacionados con el Periodo n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
n.a. — No aplica.
Fuente: Estados financieros de IF Davivienda, Fitch Ratings y Fitch Solutions.
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Inversiones Financieras Davivienda, S.A. — Balance General

30 jun 2018 31 dic 2017 31 dic 2016 31 dic 2015 31 dic 2014
Estados Cierre Fiscal Cierre Fiscal Cierre Fiscal Cierre Fiscal
Financieros
(USD miles) Interinos
Activos
Préstamos
Préstamos Hipotecarios Residenciales n.a. 303,674.8 291,747.4 0.0 0.0
Otros Préstamos Hipotecarios n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Otros Préstamos al Consumo/Personales n.a. 695,970.1 655,717.3 0.0 0.0
Préstamos Corporativos y Comerciales n.a. 762,969.3 706,978.3 0.0 0.0
Otros Préstamos 1,794,194.3 8,205.0 8,953.3 1,591,219.9 1,544,043.5
Menos: Reservas para Préstamos 41,696.8 40,468.6 39,279.4 37,200.3 37,205.9
Préstamos Netos 1,752,497.5 1,730,350.6 1,624,116.9 1,554,019.6 1,506,837.6
Préstamos Brutos 1,794,194.3 1,770,819.2 1,663,396.3 1,591,219.9 1,544,043.5
Nota: Préstamos Vencidos Incluidos Arriba 41,037.0 37,053.3 39,178.1 40,662.2 41,900.4
Nota: Deducciones Especificas por Pérdida de Préstamos n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Otros Activos Productivos
Préstamos y Operaciones Interbancarias 0.0 66,563.6 66,206.0 73,627.7 55,204.8
Repos y Colaterales en Efectivo 385.7 2,583.5 4,588.3 4,343.0 4,338.2
Derivados n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Titulos Valores Negociables y su Valor Razonable a través de
Resultados n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Titulos Valores Disponibles para la Venta n.a. 15,027.0 14,240.1 17,825.3 24,967.9
Titulos Valores Mantenidos al Vencimiento n.a. 210,761.5 157,458.1 221,042.9 103,332.9
Otros Titulos Valores 250,670.5 n.a. n.a. n.a. 3,591.1
Total de Titulos Valores 250,670.5 225,788.5 171,698.2 238,868.2 131,891.9
Nota: Titulos Valores del Gobierno Incluidos Arriba n.a. 139,019.0 145,944.3 206,511.2 101,030.9
Nota: Total de Valores Pignorados n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Inversiones en Empresas Relacionadas 4,734.0 4,600.1 4,448.4 4,212.7 4,464.4
Inversiones en Propiedades n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Activos de Seguros 3,659.2 4,005.0 3,322.7 3,168.8 2,527.0
Otros Activos Productivos n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Total de Activos Productivos 2,011,946.9 2,033,891.3 1,874,380.5 1,878,240.0 1,705,263.9
Activos No Productivos
Efectivo y Depdsitos en Bancos 473,842.3 401,916.4 350,839.8 355,044.1 337,905.5
Nota: Reservas Obligatorias Incluidas Arriba n.a. 176,562.7 152,244.8 n.a. n.a.
Bienes Adjudicados 4,274.0 4,492.6 8,842.3 10,442.0 13,010.6
Activos Fijos 51,326.1 52,765.1 54,666.7 51,666.1 50,892.2
Plusvalia n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Otros Intangibles 29,067.1 n.a. n.a. n.a. n.a.
Activos por Impuesto Corriente n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Activos por Impuesto Diferido n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Operaciones Descontinuadas n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Otros Activos 102,219.8 34,831.3 20,788.0 22,878.2 18,363.5
Total de Activos 2,672,676.2 2,527,896.7 2,309,517.3 2,318,270.4 2,125,435.7
n.a. — No aplica.
Fuente: Estados financieros de IF Davivienda, Fitch Ratings y Fitch Solutions.
Continda en pagina siguiente.
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Inversiones Financieras Davivienda, S.A. — Balance General (Continuacion)

30 jun 2018 31 dic 2017 31 dic 2016 31 dic 2015 31 dic 2014
Estados Cierre Fiscal Cierre Fiscal Cierre Fiscal Cierre Fiscal

Financieros
(USD miles) Interinos
Pasivos y Patrimonio
Pasivos que Devengan Intereses
Total de Depositos de Clientes 1,580,209.2 1,557,983.5 1,370,074.3 1,374,897.5 1,269,366.4
Depésitos de Bancos n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Repos y Colaterales en Efectivo 3,290.7 400.0 1,739.0 1,500.0 800.0
Otros Dep6sitos y Obligaciones de Corto Plazo 0.0 239,537.4 0.0 152,902.8 85,818.0
Depositos de Clientes y Fondeo de Corto Plazo 1,583,499.9 1,797,920.9 1,371,813.3 1,529,300.3 1,355,984.4
Obligaciones Sénior a Mas de 1 Afio 426,409.5 354,834.5 431,147.2 437,994.8 255,465.4
Obligaciones Subordinadas n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Bonos Garantizados n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Otras Obligaciones n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Total de Fondeo de Largo Plazo 426,409.5 354,834.5 431,147.2 437,994.8 255,465.4
Nota: Del cual Madura en Menos de 1 Afio n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Obligaciones Negociables 190,058.7 n.a. 136,700.5 n.a. 161,728.2
Total de Fondeo 2,199,968.1 2,152,755.4 1,939,661.0 1,967,295.1 1,773,178.0
Derivados n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Total de Fondeo y Derivados 2,199,968.1 2,152,755.4 1,939,661.0 1,967,295.1 1,773,178.0
Pasivos que No Devengan Intereses
Porcion de la Deuda a Valor Razonable n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Reservas por Deterioro de Créditos n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Reservas para Pensiones y Otros 2,528.6 2,460.7 2,131.2 2,314.8 2,324.8
Pasivos por Impuesto Corriente n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Pasivos por Impuesto Diferido n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Otros Pasivos Diferidos n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Operaciones Descontinuadas n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Pasivos de Seguros 14,471.0 15,294.6 14,206.3 14,068.5 13,327.5
Otros Pasivos 158,207.4 60,596.0 63,841.5 60,045.1 52,946.4
Total de Pasivos 2,375,175.1 2,231,106.7 2,019,840.0 2,043,723.5 1,841,776.7
Capital Hibrido
Acciones Preferentes y Capital Hibrido Contabilizado como Deuda n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Acciones Preferentes y Capital Hibrido Contabilizado como Patrimonio n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Patrimonio
Capital Comun 293,131.8 292,461.8 285,176.5 270,211.6 279,212.2
Interés Minoritario 4,369.3 4,328.2 4,500.8 4,335.3 4,446.8
Reservas por Revaluacion de Titulos Valores n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Reservas por Revaluacion de Posicién en Moneda Extranjera n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Revaluacién de Activos Fijos y Otras Acumulaciones de Otros Ingresos
Ajustados n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Total de Patrimonio 297,501.1 296,790.0 289,677.3 274,546.9 283,659.0
Nota: Patrimonio Mas Acciones Preferentes y Capital Hibrido Contabilizado
como Patrimonio 297,501.1 296,790.0 289,677.3 274,546.9 283,659.0
Total de Pasivos y Patrimonio 2,672,676.2 2,527,896.7 2,309,517.3 2,318,270.4 2,125,435.7
Nota: Capital Base segun Fitch 297,501.1 296,790.0 289,677.3 274,546.9 283,659.0
n.a. — No aplica.
Fuente: Estados financieros de IF Davivienda, Fitch Ratings y Fitch Solutions.
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Inversiones Financieras Davivienda, S.A. — Resumen Analitico

30jun 2018 31 dic 2017 31 dic 2016 31dic 2015 31 dic 2014
(%) 6 meses Cierre Fiscal Cierre Fiscal Cierre Fiscal _Cierre Fiscal
Indicadores de Intereses
Ingresos por Intereses/Activos Productivos Promedio 9.18 8.92 8.54 8.45 7.08
Ingresos por Intereses sobre Préstamos/Préstamos Brutos Promedio 9.41 9.22 9.12 9.16 8.36
Gastos por Intereses sobre Depositos de Clientes/Dep6sitos de Clientes Promedio 2.19 2.23 2.12 1.91 1.68
Gastos por Intereses/Pasivos que Devengan Intereses Promedio 2.97 2.92 2.52 2.23 2.04
Ingreso Neto por Intereses/Activos Productivos Promedio 5.94 5.89 5.90 6.11 5.14
Ingreso Neto por Intereses Menos Cargo por Provisiones para Préstamos/Activos
Productivos Promedio 3.82 4.07 3.83 4.31 4.09
Ingreso Neto por Intereses Menos Dividendos de Acciones Preferentes/Activos
Productivos Promedio 5.94 5.89 5.90 6.11 5.14
Otros Indicadores de Rentabilidad Operativa
Utilidad Operativa/Activos Ponderados por Riesgo n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Gastos No Financieros/Ingresos Brutos 53.81 59.58 57.88 56.53 60.74
Provisiones para Préstamos y Titulos Valores/Utilidad Operativa antes de Provisiones 64.15 63.81 69.16 56.06 42.74
Utilidad Operativa/Activos Totales Promedio 0.90 0.82 0.75 1.13 1.21
Ingresos No Financieros/Ingresos Brutos 16.82 16.80 17.05 17.34 18.26
Gastos No Financieros/Activos Totales Promedio 2.93 3.34 3.32 3.34 3.26
Utilidad Operativa antes de Provisiones/Patrimonio Promedio 22.51 19.25 20.06 21.16 13.79
Utilidad Operativa antes de Provisiones/Activos Totales Promedio 2.52 2.27 2.42 2.57 2.11
Utilidad Operativa/Patrimonio Promedio 8.07 6.97 6.19 9.30 7.90
Otros Indicadores de Rentabilidad
Utilidad Neta/Patrimonio Total Promedio 9.96 8.95 8.98 8.73 7.79
Utilidad Neta/Activos Totales Promedio 1.11 1.06 1.08 1.06 1.19
Ingreso Ajustado por Fitch/Patrimonio Total Promedio 9.96 8.95 8.98 8.73 7.79
Ingreso Ajustado por Fitch/Activos Totales Promedio 1.11 1.06 1.08 1.06 1.19
Impuestos/Utilidad antes de Impuestos 39.83 37.57 27.49 40.14 33.21
Utilidad Neta/Activos Ponderados por Riesgo n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Capitalizacion
Capital Base segun Fitch/ Activos Ponderados por Riesgo Ajustados n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Patrimonio Comun Tangible/Activos Tangibles 10.15 11.74 12.54 11.84 13.35
Patrimonio/Activos Totales 11.13 11.74 12.54 11.84 13.35
Indicador de Apalancamiento de Basilea n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Indicador de Capital Comun Regulatorio (Tier 1) n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Indicador de Capital Comun Regulatorio (Tier 1) Completamente Implementado n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Indicador de Capital Regulatorio (Tier 1) n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Indicador de Capital Total n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Préstamos Vencidos menos Reservas para Préstamos Vencidos/Capital Base segun Fitch (0.22) (1.15) (0.03) 1.26 1.65
Préstamos Vencidos menos Reservas para Préstamos Vencidos/Patrimonio (0.22) (1.15) (0.03) 1.26 1.65
Dividendos Pagados y Declarados en Efectivo/Utilidad Neta n.a. 88.81 n.a. 19.33 118.43
Activos Ponderados por Riesgo/Activos Totales n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Activos Ponderados por Riesgo (Método Estandar)/Activos Ponderados por Riesgo n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Activos Ponderados por Riesgo (Método Avanzado)/Activos Ponderados por Riesgo n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Calidad de Préstamos
Préstamos Vencidos/Préstamos Brutos 2.29 2.09 2.36 2.56 271
Crecimiento de los Préstamos Brutos 1.32 6.46 4.54 3.06 6.82
Reservas para Préstamos Vencidos/Préstamos Vencidos 101.61 109.22 100.26 91.49 88.80
Cargo por Provisiones para Préstamos/Préstamos Brutos Promedio 2.40 2.04 2.38 2.06 1.30
Crecimiento de los Activos Totales 5.73 9.46 (0.38) 9.07 3.12
Reservas para Préstamos Vencidos/Préstamos Brutos 2.32 2.29 2.36 2.34 2.41
Castigos Netos/Préstamos Brutos Promedio n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Préstamos Vencidos Méas Activos Adjudicados/Préstamos Brutos Mas Activos Adjudicados 2.52 2.34 2.87 3.19 3.53
Fondeo y Liquidez
Préstamos/Depdsitos de Clientes 113.54 113.66 121.41 115.73 121.64
Indicador de Cobertura de Liquidez n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Depésitos de Clientes/Fondeo Total (Excluyendo Derivados) 71.83 72.37 70.63 69.89 71.59
Activos Interbancarios/Pasivos Interbancarios n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Indicador de Fondeo Estable Neto n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Crecimiento de los Dep6sitos de Clientes Totales 1.43 13.72 (0.35) 8.31 (4.53)
n.a. — No aplica.
Fuente: Estados financieros de IF Davivienda, calculos de Fitch Ratings y Fitch Solutions.
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Informacion Regulatoria de El Salvador

Nombre del Emisor o Sociedad Administradora Inversiones Financieras Davivienda, S.A.
Fecha del Consejo de Clasificacion 5 de octubre de 2018
Nidmero de Sesion 078-2018

Fecha de la Informacién Financiera en que Se AUDITADA: 31/diciembre/2017
Baso la Clasificacion NO AUDITADA: 30/junio/2018

Clase de Reunion (Ordinaria/Extraordinaria) Ordinaria

- Inversiones Financieras Davivienda, S.A.:
Clasificacion Anterior (si aplica) Clasificacién nacional de largo plazo en ‘EAAA(sIV)’;

Perspectiva Estable.
https://www.fitchratings.com/site/dam/jcr:6a0e5ed1-7dc1-
. N A 4305-9d18-
Link del Significado de la Clasificacion 1d35fcd451e9/Definiciones%20de%20Calificaci%C3%B3n
%20de%20EI%20Salvador.pdf

Se aclara que cuando en los documentos que sustentan la calificacion (RAC/Reporte) se alude a calificacion
debe entenderse incluido el término clasificacion.

“La opinion del Consejo de Clasificacion de Riesgo no constituira una sugerencia o recomendacion para
invertir, ni un aval o garantia de la emisién; sino un factor complementario a las decisiones de inversion; pero
los miembros del Consejo seran responsables de una opinién en la que se haya comprobado deficiencia o
mala intencién, y estaran sujetos a las sanciones legales pertinentes.”

Inversiones Financieras Davivienda, S.A. 10
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opiniones vertidas en él. Los individuos son nombrados solo con el propésito de ser contactos. Un informe con una clasificacion de Fitch no es un
prospecto de emision ni un substituto de la informacién elaborada, verificada y presentada a los inversores por el emisor y sus agentes en relacion
con la venta de los titulos. Las clasificaciones pueden ser modificadas o retiradas en cualquier momento por cualquier razén a sola discrecién de
Fitch. Fitch no proporciona asesoramiento de inversion de cualquier tipo. Las clasificaciones no son una recomendacién para comprar, vender o
mantener cualquier titulo. Las clasificaciones no hacen ningiin comentario sobre la adecuacién del precio de mercado, la conveniencia de
cualquier titulo para un inversor particular, o la naturaleza impositiva o fiscal de los pagos efectuados en relacion a los titulos. Fitch recibe
honorarios por parte de los emisores, aseguradores, garantes, otros agentes y originadores de titulos, por las clasificaciones. Dichos honorarios
generalmente varian desde USD1,000 a USD750,000 (u otras monedas aplicables) por emision. En algunos casos, Fitch clasificara todas o
algunas de las emisiones de un emisor en particular, 0 emisiones aseguradas o garantizadas por un asegurador o garante en particular, por una
cuota anual. Se espera que dichos honorarios varien entre USD10,000 y USD1,500,000 (u otras monedas aplicables). La asignacion, publicacion
o diseminacion de una clasificacion de Fitch no constituye el consentimiento de Fitch a usar su nombre como un experto en conexion con
cualquier declaracién de registro presentada bajo las leyes de mercado de Estados Unidos, el “Financial Services and Markets Act of 2000” de
Gran Bretafia, o las leyes de titulos y valores de cualquier jurisdiccion en particular. Debido a la relativa eficiencia de la publicacion y distribucion
electrénica, los informes de Fitch pueden estar disponibles hasta tres dias antes para los suscriptores electrénicos que para otros suscriptores de
imprenta.

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

Inversiones Financieras Davivienda, S.A.
Octubre 2018
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