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Factores Clave de Clasificacion

Respaldo Robusto del Propietario: Las clasificaciones de Banco Davivienda Salvadorefo, S.A.
(Davivienda Sal) se basan en el respaldo potencial que recibiria de su matriz, Banco Davivienda,
S.A. (Davivienda), si fuera necesario. Las clasificaciones nacionales se encuentran en el nivel mas
alto de la escala nacional de clasificaciones por la solidez crediticia relativa de su matriz en
comparacion con otros emisores clasificados en El Salvador.

Factores Relevantes en el Analisis de Soporte: En su andlisis de soporte, la agencia también
considera moderadamente el riesgo significativo por reputacion que el incumplimiento del
banco constituiria para su propietario y su papel clave en la estrategia de diversificacién de la
matriz en Centroamérica. Fitch Ratings también pondera el tamafio manejable de la entidad
para su accionista, ya que representaba 7.7% de sus activos totales a junio de 2020.

Entorno Operativo Retador: El desempefio de Davivienda Sal estd muy influenciado por la
situacion desafiante de El Salvador que, en opinién de Fitch, impone presiones sobre perfil
financiero y de compania del banco, dada la desaceleracién econémica provocada por la
emergencia sanitaria internacional. Fitch espera que las condiciones actuales presionen la
calidad de los activos y ello influya sobre las ganancias del banco, debido al crecimiento menor
de los préstamos y al aumento en los costos crediticios en el mediano plazo.

Perfil de Compaiiia Fuerte: La clasificacion del banco también refleja, con gran importancia, su
franquicia local sélida como el segundo jugador mas grande por activos en el sistema bancario
salvadorefio, con una participacién de mercado de 14.7% a junio de 2020 y una diversificacion
relativa de negocios.

Calidad de Activos Buena pero Sensible al Deterioro: Fitch anticipa que la calidad de activos
del banco serd afectada por el impacto de la pandemia. Davivienda Sal ingresé a la crisis con una
buena calidad de sus préstamos, aunque enmascarada por un porcentaje alto de su cartera
crediticia bajo medidas de alivio a junio de 2020. A la misma fecha, el indicador de morosidad
resultd en 1.8% (sistema: 1.6%).

Rentabilidad Modesta: La rentabilidad del banco sigue siendo modesta y menor que la de
algunos pares y el sistema. La agencia estima que esta continuara bajo presién y enfrentard una
posible disminucién adicional por las condiciones actuales y cargos mayores por deterioro de
los préstamos. A junio de 2020, la razén de utilidad operativa sobre activos ponderados por
riesgo (APR) fue de 0.8% (sistema: 1.3%).

Capitalizacion Adecuada: Fitch considera que el banco se beneficia del apoyo que le proveeria
su matriz, si fuera necesario, para mantener sus niveles de capital y brindar una capacidad
adecuadade absorcion de pérdidas para enfrentar los impactos de la crisis. La métrica de Capital
Base seglin Fitch a APR fue 12.9% en el primer semestre de 2020 (1520).

Estructura de Financiamiento Apropiada: Fitch opina que la estructura de financiamiento de
Davivienda Sal lo coloca en una posicién adecuada para enfrentar la crisis, al ser diversificada y
favorecida por su franquicia sélida de depésitos, que resulté en una relacion de préstamos a
depdsitos de 102.1% a junio de 2020.

Sensibilidades de Clasificacion

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

Emisiones, Nacional de Largo Plazo

Emision CIBDAVO1 con garantia AAA(slv)
Emision CIBDAVO1 sin garantia AAA(slv)
Emisién CIBDAVO2 con garantia AAA(slv)
Emision CIBDAVO2 sin garantia AAA(slv)
Emisién CIBDAVO3 con garantia AAA(slv)
Emisién CIBDAVO3 sin garantia AAA(slv)

Emisiones, Nacional de Corto Plazo

Emision CIBDAVO2 con garantia N-1(slv)
Emision CIBDAVO2 sin garantia  N-1(slv)
Emision CIBDAVO3 con garantia N-1(slv)
Emision CIBDAVO3 sin garantia  N-1(slv)

Perspectivas
Emisor, Nacional, Largo Plazo Estable

Metodologias Aplicables

Metodologia de Calificacion de Bancos
(Septiembre 2019)

Metodologia de Calificaciones en Escala
Nacional (Junio 2020)

Publicaciones Relacionadas

El Salvador Budget Highlights Debt Risks,
Funding Challenges (Octubre 2020)

Inversiones Financieras Davivienda, S.A.
(Octubre 2020)
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Cualquier percepcion de Fitch sobre unaimportancia estratégica menor de Davivienda Sal para
su matriz puede desencadenar una baja de sus clasificaciones nacionales. Las clasificaciones de
las emisiones de deuda estan alineadas con las clasificaciones nacionales del banco, por lo que
cualquier cambio negativo en las clasificaciones del banco seria reflejado en las de las emisiones.

Factores que podrian, individual o colectivamente, conducir a una accion de clasificacion
positiva/alza:

La Perspectiva de la clasificacion es Estable, ya que Fitch no anticipa cambios en las
clasificaciones nacionales de Davivienda Sal. Las clasificaciones se encuentran en el nivel mas
alto de la escala de clasificacion nacional y, por lo tanto, no tienen potencial para un alza.

Clasificaciones y Caracteristicas Principales de las Emisiones
Vigentes

Monto
Autorizado
Tipode Tipo de (USD Plazo
Clasificacion Clasificacion Instrumento Moneda millones) (afios) Garantia Series

CIBDAVO1 AAA(slv) Certificado Dolares 200 5.5y7 Patrimonial/ 3,5
deinversion estadounidenses Préstamos
Hipotecarios

CIBDAVO2 AAA(slv)/ Certificado Délares 200 2,2.5,6 Patrimonial/ 1,5,6,7,
N-1(slv) deinversiéon estadounidenses y15  Préstamos 89,10
Hipotecarios
CIBDAVO3 AAA(slv)/ Certificado Dolares 200 Dela Patrimonial/ 1,2
N-1(slv) de inversion estadounidenses 20 ainos Préstamos

Hipotecarios

Fuente: Fitch Ratings.

Davivienda Sal tiene emisiones de deuda garantizada y no garantizada en el mercado local,
cuyas clasificaciones nacionales se encuentran en el punto mas alto de la escala de clasificacién
nacional, al igual que las clasificaciones nacionales del emisor, por lo que no hay diferencias
entre ellas. En opinidn de Fitch, la probabilidad de incumplimiento de sus emisiones de deuda es
lamisma que la de Davivienda Sal.

Evaluacion del Soporte Institucional

Las clasificaciones de Davivienda Sal se basan en el respaldo potencial que recibiria de su
propietario. La clasificacion internacional (IDR; issuer default rating) en moneda extranjera de
largo plazo de Davivienda, de 'BBB-' con Perspectiva Negativa, muestra su capacidad para
brindar soporte. El techo pais de El Salvador de 'B', que captura los riesgos de transferencia 'y
convertibilidad, segun los criterios de Fitch, limita las clasificaciones del banco a un nivel mas
bajo de lo que seria posible basdndose Unicamente en la capacidad y propension de Davivienda
para brindar apoyo, lo que resulta en cinco notches (escalones) por debajo de las IDR de
Davivienda. En este caso, podria haber restricciones en la capacidad de la subsidiaria para
utilizar el soporte de la matriz.

Cabe mencionar que Davivienda Sal alin enfrenta una contingencia legal que comenzé en 2019
y sigue sin ser resuelta por la Sala Constitucional. Dadas las garantias con las que cuenta el
bancoy siesto tuvieraunresultado desfavorable, Fitch cree que no afectaria significativamente
las operaciones o el desempefio financiero de Davivienda Sal. Ademas, la agencia considera que
la entidad tendria el apoyo de su matriz, si fuera necesario.

Cambios Relevantes

Entorno Operativo

El desempefio financiero de las instituciones financieras salvadorefas estd altamente
influenciado por la contracciéon econémica causada por la crisis internacional de salud. Fitch
estima que este ambiente impactard principalmente la calidad de activos y la rentabilidad de las
instituciones, debido al crecimiento menor de los préstamos y el deterioro en la capacidad de
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Total de 2,927.8 2,823.9
Activos (USD

mill.)

Total de 292.4 297.2

Patrimonio
(USD mill.)

Fuente: Fitch Ratings, Fitch Solutions,
Davivienda Sal.

Presentacion de Estados
Financieros

Para el presente andlisis, se utilizaron
los estados financieros de los periodos
terminados en junio de 2020,
diciembre de 2019, diciembre de
2018, diciembre de 2017 y diciembre
de 2016. El cierre 2019 fue auditado
por Auditores y Consultores de
Negocios, S.A.de C.V.y no
presentaron salvedades. Los estados
financieros fueron preparados de
conformidad con las normas contables
para bancos emitidas por la
Superintendencia del Sistema
Financiero (SSF), las cuales difieren en
algunos aspectos con las Normas
Internacionales de Informacion
Financiera. Entre las principales
diferencias, destaca que las
inversiones se registran a precio de
adquisicion y no se revela su valor
razonable.
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pago de los deudores, factores que aumentaran los costos crediticios en el corto plazo. No
obstante, alin existe incertidumbre respecto a la magnitud que los efectos negativos tendran en
el desempeiio financiero de las entidades, ya que se han mitigado actualmente por la aplicacion
de medidas de alivio establecidas por el Gobierno y el banco central.

En la evaluacién del entorno operativo, Fitch considera el PIB per capita de El Salvador y el
indice de facilidad para hacer negocios del Banco Mundial, ademas de la clasificacion soberana
del pais en escala internacional de ‘B-’ con Perspectiva Negativa. Esta Gltima refleja el deterioro
en las métricas de sostenibilidad de la deuda, como resultado de la ampliacion del déficit fiscal y
la contraccion econdmica, asi como por las restricciones de financiamiento en el mercado local
y el acceso incierto a recursos externos. Asimismo, la agencia pondera el marco regulatorio
salvadoreio mas rezagado en comparacion con el de otros paises en la region, dado que las
recomendaciones de Basilea han sido adoptadas parcialmente, mientras que los estandares
contables difieren de las Normas Internacionales de Informacion Financiera.

Prorroga de Medidas Regulatorias Temporales Diferira el Efecto de la Crisis hasta
2021

Recientemente, se extendié hasta marzo de 2021 la vigencia de las normas de alivio de caracter
temporal para el otorgamiento de créditos, el tratamiento de los préstamos afectados por la
crisis por el coronavirus, asi como para el calculo del requerimiento de liquidez. En opinién de
Fitch, esto diferird el impacto de la crisis en la calidad de cartera y los resultados de las
instituciones hasta mediados de 2021; no obstante, las entidades estan tomando medidas
prudenciales, tales como incrementar reservas crediticias voluntarias y su coeficiente de
liquidez.

Entre los principales puntos de las normas de alivio esta la flexibilizacion en la modificacién de
las condiciones de los préstamos a personas y empresas afectadas directamente por la
coyuntura, en materia de tasas de interés, plazos, periodos de gracia, manteniendo la misma
categoria de riesgo regulatorio. Ademas, para estimular a las entidades a otorgar un nimero
mayor de créditos productivos y/o de vivienda, se establecié como incentivo el descuento de
25% en el calculo de su requerimiento de liquidez. También, a fin de que las instituciones
pudieran disponer de mayores recursos para enfrentar la crisis, se publicé una medida para la
reduccién temporal de los porcentajes de constitucién de reserva de liquidez.

Resumen de la Compaiiia y Factores de Evaluacion Cualitativa

Perfil de Compaiiia Fuerte

Laparticipacién de mercado altay cobertura geografica amplia de Davivienda Sal en El Salvador
otorgan a su franquicia una posicion competitiva importante. Davivienda Sal es el segundo
banco méas grande por activos y préstamos, asi como el tercer jugador en términos de depdsitos,
con una participacién de mercado de 14.7%, 15.0% y 13.6%, respectivamente, en el sistema
bancario a junio de 2020. Fitch también cree que la franquicia de Davivienda Sal se beneficia del
apoyo Yy la transmisién del conocimiento y con las sinergias operativas de su accionista
Davivienda.

El modelo de negocio de Davivienda Sal esta orientado a sectores como corporativo (40.7%),
consumo (42.0%) e hipotecario (17.3%). La diversificacion del portafolio de préstamos por
actividad econdmica es razonable, aunque su participacién en el segmento de consumo podria
presionar el desempefio de la calidad de activos del banco. La entidad cuenta con una franquicia
so6lida de depésitos y habia estado invirtiendo en el desarrollo de opciones digitales, lo que le ha
permitido enfrentar este entorno desafiante.

El modelo de negocio y la estrategia del banco han permitido una estabilidad relativa de sus
ganancias durante los Gltimos afnos. La estructura organizacional de Davivienda Sal es simple, al
ser propiedad de Davivienda, a través de su compaiia holding Inversiones Financieras
Davivienda, S.A. Ademas, Davivienda Sal consolida una casa de bolsa local, Valores Davivienda
El Salvador,S.A.de C.V.

Administracion con Experiencia Amplia

En opinién de Fitch, la gerencia respondié rapidamente para enfrentar la situacién desafiante
derivada de la coyuntura por el coronavirus adaptando algunas politicas, fortaleciendo sus
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herramientas digitales y sistemas, asi como implementando las medidas de alivio. La alta
direccion del banco muestra una experiencia relevante y estabilidad, ademas de un buen
conocimiento de los segmentos de mercado objetivo atendidos.

La agencia cree que el gobierno corporativo de Davivienda Sal es apropiado para los estandares
locales. Este se encuentra alineado con las politicas y practicas de su accionista, asi como con los
requisitos regulatorios locales, lo que beneficia a los acreedores. La Junta Directiva esta
compuesta por seis miembros, tres de los cuales son independientes. Ademas, el banco cuenta
con varios comités que apoyan a la junta: activos y pasivos, cumplimiento, auditoria, gestion de
riesgos y riesgo operativo. Al 1520, los préstamos a partes relacionadas representaban 3.8% del
Capital Base segun Fitch, otorgados a empleados del banco.

La ejecucién del banco y el establecimiento de objetivos estratégicos se ha vuelto mas
desafiante y las perspectivas de crecimiento, la calidad de activos y la rentabilidad estaran
presionadas por las condiciones del mercado. En el pasado, Davivienda Sal ha mostrado un buen
historial en la ejecucién de los presupuestos de sus estados financieros.

Apetito de Riesgo Moderado

El apetito de riesgo moderado de Davivienda Sal se volvié mas conservador frente al entorno
imperante. Fitch cree que las acciones realizadas por el banco podrian contener los efectos de
lacrisisen ciertamedida; sinembargo, se esperase deterioren las métricas tanto de rentabilidad
como de calidad de activos.

Los estandares de originacion de la cartera del banco incorporan practicas y modelos de su
matriz, los cuales se consideran adecuados para su modelo de negocio y se reflejan en los
indicadores de calidad de activos buenos que ha mantenido la institucién. Fitch considera que
el marco de control del banco es apropiado, con politicas y procedimientos alineados con las
practicas de su accionista, lo que esta respaldado por la vigilancia estrechay supervisién directa
de launidad de administracién regional. La gestidn de riesgos también se apoya en tres comités
ejecutivos que controlan los riesgos asociados a todas las subsidiarias en el pais. Este marco ha
permitido a la entidad tener una identificacion, control y seguimiento de la cartera que presenta
alguna medida de alivio.

Fitch estima que la expansién crediticia de Davivienda Sal se desacelerara por la actividad
econdmica menor. Al 1520, los préstamos exhibieron un incremento de 1.5%, luego de crecer
7.4% en 2019. Los depdsitos presentaron un comportamiento similar, al aumentar 5.3% frente
a16.9% entre dichos periodos.

En opinién de Fitch, la exposicién del banco al riesgo de mercado es moderada. Respecto al
riesgo de tasa de interés, los limites actuales reflejan su manejo conservador. Ademas, al 1520,
en su mayoria, la cartera crediticia se encontraba a tasa variable, lo que podria brindar cierta
flexibilidad a la entidad ante variaciones significativas en las tasas de interés en el corto plazo.
La exposicion al riesgo cambiario es limitada, dado que todos los créditos se otorgan en ddélares
estadounidenses. La exposicion de activos financieros para negociar no es alta, ya que el banco
no participa activamente en la negociacion de valores como fuente de ingresos.
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El Salvador
Resumen de Informacién Financiera e Indicadores Clave
30jun 2020 31dic 2019 31dic2018 31dic 2017 31dic 2016
Auditado - Auditado - Auditado -
Sin Salvedades Sin Salvedades Sin Salvedades Auditado -
(USD millones, Cierre de periodo) Interino (Parrafo de Enfasis) (Parrafo de Enfasis) (Parrafo de Enfasis) Sin Salvedades
Resumen del Estado de Resultados
Ingreso Neto por Intereses y Dividendos 64.4 119.3 117.8 112.2 109.9
Comisiones y Honorarios Netos 7.1 17.4 19.2 17.0 15.3
Otros Ingresos Operativos -0.7 -1.4 -1.8 -1.6 0.5
Ingreso Operativo Total 70.8 135.3 135.2 127.6 125.7
Gastos Operativos 37.5 78.1 77.2 78.8 75.0
Utilidad Operativa antes de Provisiones 33.3 57.2 58.0 48.8 50.7
Cargo por Provisiones para Préstamos y Otros 25.3 384 40.3 35.1 38.7
Utilidad Operativa 8.0 18.8 17.7 137 12.0
Otros Rubros No Operativos (Neto) 5.5 18.3 20.6 20.7 17.2
Impuestos 4.8 13.1 14.5 12.7 6.3
Utilidad Neta 8.7 240 23.8 217 229
Otro Ingreso Integral n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Ingreso Integral segin Fitch 8.7 24.0 238 21.7 22.9
Resumen del Balance General
Activos
Préstamos Brutos 2,009.3 1,978.8 1,842.3 1,769.7 1,663.0
- De los Cuales Estan Vencidos 36.1 40.0 40.6 37.1 39.2
Reservas para Pérdidas Crediticias 55.2 40.8 41.8 40.5 39.3
Préstamos Netos 1,954.1 1,938.0 1,800.5 1,729.2 1,623.7
Préstamos y Operaciones Interbancarias 472.8 488.4 432.7 410.1 368.4
Derivados n.a. n.a. na. na. na.
Otros Titulos Valores y Activos Productivos 389.6 240.0 206.9 217.2 163.8
Total de Activos Productivos 2,816.5 2,666.4 2,440.1 2,356.5 2,155.9
Efectivoy Depdsitos en Bancos 0.0 62.4 64.4 48.4 43.3
Otros Activos 111.3 95.1 95.7 85.7 78.8
Total de Activos 2,927.8 2,823.9 2,600.2 2,490.6 2,278.0
Pasivos
Depésitos de Clientes 1,968.3 1,869.9 1,599.3 1,558.5 1,371.3
Fondeo Interbancario y Otro de Corto Plazo n.a. 263.5 260.7 112.6 143.6
Otro Fondeo de Largo Plazo 395.4 124.7 199.8 2920 280.2
Obligaciones Negociables y Derivados 200.5 200.9 186.4 191.2 139.2
Total de Fondeo 2,564.2 2,459.0 2,246.2 2,154.3 1,934.3
Otros Pasivos 71.2 67.7 64.3 60.0 57.9
Acciones Preferentes y Capital Hibrido n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Total de Patrimonio 2924 297.2 289.7 276.3 285.8
Total de Pasivos y Patrimonio 2,927.8 2,823.9 2,600.2 2,490.6 2,278.0

n.a. - No aplica.
Fuente: Fitch Ratings, Fitch Solutions, Davivienda Sal.
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El Salvador

Resumen de Informacién Financiera e Indicadores Clave

30jun 2020 31dic2019 31dic2018 31dic 2017 31dic 2016
Indicadores (anualizados segtin sea apropiado)
Rentabilidad
Utilidad Operativa/Activos Ponderados por Riesgo 0.8 0.9 0.9 0.7 0.7
Ingreso Neto por Intereses/Activos Productivos Promedio 5.0 5.1 4.8 5.5 5.0
Gastos No Financieros/Ingresos Brutos 53.0 57.7 57.1 61.8 59.7
Utilidad Neta/Patrimonio Promedio 6.0 8.3 8.5 8.0 8.3
Calidad de Activos
Indicador de Préstamos Vencidos 1.8 20 22 21 24
Crecimiento de Préstamos Brutos 1.5 74 4.1 6.4 4.1
Reservas para Pérdidas Crediticias/Préstamos Vencidos 152.9 102.0 103.0 109.2 100.3
Gastos por Constitucion de Reservas/Préstamos Brutos 25 20 2.2 20 24
Promedio
Capitalizacion
Indicador de Capital Comun Tier 1 (CET 1) n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Indicador de Capital Comun Tier 1 (CET 1) Completamente n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Implementado
Indicador de Capital Base segun Fitch 12.9 13.6 140 13.6 16.2
Patrimonio Comun Tangible/Activos Tangibles 9.3 9.8 104 10.3 121
Indicador de Apalancamiento de Basilea n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Préstamos Vencidos Netos/Capital Comun Tier 1 n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Préstamos Vencidos Netos/ Capital Base segtn Fitch -7.1 -0.3 -0.5 -1.3 0.0
Fondeoy Liquidez
Préstamos/Depésitos de Clientes 102.1 105.8 115.2 113.6 121.3
Indicador de Cobertura de Liquidez n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Depésitos de Clientes/Fondeo 76.8 760 71.2 723 70.9
Indicador de Fondeo Estable Neto na. na. na. n.a. na.

n.a. - No aplica.
Fuente: Fitch Ratings, Fitch Solutions, Davivienda Sal.

Banco Davivienda Salvadoreiio, S.A.
Informe de Clasificacién | 29 octubre 2020

fitchratings.com



Bancos
El Salvador

FitchRatings

Indicadores Financieros Clave - Desarrollos Recientes

Calidad de Activos Buena pero Sensible a Deteriorarse

Fitch anticipa que la calidad de activos del banco se afectara por el impacto de la pandemia,
aunque la extension en la vigencia de las medidas de diferimiento de pago seguira limitando la
visibilidad sobre la magnitud del deterioro total de la cartera de préstamos. Davivienda Sal
ingreso a la crisis con buena calidad de activos, aunque enmascarada por un porcentaje alto de
su portafolio de créditos bajo medidas de alivio a junio de 2020. A la misma fecha, la razén de
cartera vencida sobre préstamos brutos resulté en 1.8% vy la del sistema en 1.6%, mientras que
la cobertura de reservas de préstamos dudosos aumenté a 152.9% al 1520 comparado con un
promedio de 103% de los ultimos cuatro afios. Esto se debid a que la institucién hizo provisiones
prudenciales adicionales para pérdidas crediticias siguiendo las politicas de Davivienda y para
mitigar, en lo posible, el impacto de la crisis actual en la morosidad.

En opinidn de Fitch, las condiciones econdmicas dificiles presionaran la calidad de activos de
Davivienda Sal una vez que finalicen las medidas de alivio. No obstante, a diferencia de lo que
podrian enfrentar otros pares, se espera que el apetito de riesgo mas conservador de
Davivienda Sal, reflejado en sus practicas crediticias actuales, pueda limitar esta presion
adicional.

Al 1520, la concentracién de la cartera crediticia en los 20 mayores deudores representaba
22.9% del total de préstamos y 1.7x (veces) el Capital Base segln Fitch del banco, lo que es
relativamente moderado. A la misma fecha, el portafolio de inversiones de Davivienda Sal
conformaba 13.1% del activo total, cuya exposicidon a deuda soberana fue de 61% y el resto
correspondia a diversas inversiones.

Rentabilidad Modesta

La rentabilidad de la institucion sigue siendo modesta y menor que la de algunos pares y el
sistema. La agencia estima que esta continuard bajo presiéon y enfrentard una posible
disminucion adicional por el entorno operativo desafiante que prevalece y mayores cargos por
deterioro de los préstamos. A junio de 2020, larelacién de utilidad operativa alos APR fue 0.8%,
inferior a 0.9% de 2019 y al promedio de la industria de 1.3%, afectada por un crecimiento
menor del negocio y provisiones crediticias prudenciales mas altas.

A junio de 2020, el margen de interés neto de la entidad de 5.03% se mantuvo casi similar al de
2019 (5.08%), aunque compara negativamente con el de sus pares méas cercanos. Por otro lado,
las presiones sobre la rentabilidad fueron ligeramente compensadas por los esfuerzos para
mejorar la eficiencia. Al 1520, los gastos operativos rondaron 2.6% de los activos promedio
(2019:2.9%) y 53.0% de los gastos operativos (2019: 57.7%). El ROAE disminuyd a 6.0% al 1520
desde 8.3% en 2019 y es menor que el de algunos pares.

Capitalizaciéon Adecuada

Fitch considera que el banco se beneficia del apoyo que le proveeria su matriz, si fuera
necesario, para mantener sus niveles de capital, los cuales cumplen con los requisitos internos y
regulatorios, y para brindar una capacidad adecuada de absorcién de pérdidas para enfrentar
los impactos de la crisis de salud. La métrica de Capital Base seglin Fitch a APR continué con su
tendencia ala baja, al pasar de 13.6% en 2019 a 12.9% al 1S20; es una de las mas bajas entre los
bancos con tamafo similar en El Salvador y contrasta con el promedio de 14.8% del sistema.

Estructura de Financiamiento Apropiada

En opinién de Fitch, la estructura de fondeo de Davivienda Sal lo coloca en una posicién
adecuada para enfrentar la crisis, al ser diversificada y favorecida por su franquicia robusta de
depdsitos. El financiamiento del banco se fundamenta en su base de depdsitos amplia que, a
junio de 2020, representaba 76.8% y se complementa con emisiones locales (7.8%) y préstamos
de bancos extranjeros y otras instituciones (15.4%).

El ritmo de crecimiento de los depdsitos mayor que el de los préstamos llevé a una razon de
préstamos a depdsitos adecuada, que mejoré ligeramente a 102.1% a junio de 2020 desde
105.8% en 2019, aunque esta por encima de la del sistema (1520: 93.1%). Los 20 mayores
depositantes representaron 18.1% de los depdsitos, lo que la agencia considera como una
concentracion moderada.
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Fitch considera que el riesgo de refinanciamiento de Davivienda Sal esta parcialmente mitigado
por sus niveles razonables de liquidez, el buen acceso a otras alternativas de financiamiento y el
soporte de su matriz, si fuese requerido. La posicion de liquidez actual de la institucion provee
una buena cobertura de los vencimientos de su deuda en los proximos 12 meses. A junio de
2020, la razoén de cobertura de liquidez fue 31.4%, por encima del requerimiento regulatorio
(17%), y con activos liquidos que significaron 29.3% del activo total y 43.6% de los depdsitos de
clientes.

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)’ con Perspectiva Estable;
clasificacion de emisor de corto plazo: ‘F1+(slv)’;

clasificacion de largo plazo de CIBDAVO1 con garantia: ‘AAA(sIv)’;
clasificacion de largo plazo de CIBDAVO1 sin garantia: ‘AAA(slv)’;
clasificacion de largo plazo de CIBDAVO02 con garantia: ‘AAA(sIv)’;
clasificacion de corto plazo de CIBDAVO2 con garantia: ‘F1+(slv)’;
clasificacion de largo plazo de CIBDAVO2 sin garantia: ‘AAA(sIv)’;
clasificacion de corto plazo de CIBDAVO02 sin garantia: ‘F1+(slv)".
clasificacion de largo plazo de CIBDAVOS3 con garantia: ‘AAA(sIv)’;
clasificacion de corto plazo de CIBDAVO3 con garantia: ‘F1+(slv)’;
clasificacion de largo plazo de CIBDAVOS sin garantia: ‘AAA(sIv)’;
clasificacion de corto plazo de CIBDAVO3 sin garantia: ‘F1+(slv)".

Las escalas de clasificacion regulatorias utilizadas en El Salvador son las establecidas en la Ley
del Mercado de Valores y en las Normas Técnicas Sobre Obligaciones de las Sociedades
Clasificadoras de Riesgo. Conforme a lo anterior, las clasificaciones empleadas por Fitch se
modifican de la siguiente manera: a las de riesgo emisor de largo plazo se les agrega el prefijo E
y a las de titulos de deuda de corto plazo se les modifica la escala a una que vade N-1 a N-5. El
sufijo (slv) indica que se trata de una clasificacion nacional en El Salvador. Las definiciones de las
clasificaciones se encuentran disponibles en https://www.fitchratings.com/es/region/central-
america.
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Informacién Regulatoria
NOMBRE EMISOR O SOCIEDAD ADMINISTRADORA:

--Banco Davivienda Salvadorefio, S.A.;
--Inversiones Financieras Davivienda, S.A.

FECHA DEL CONSEJO DE CLASIFICACION: 21/septiembre/2020
NUMERO DE SESION: 091-2020

FECHA DE LA INFORMACION FINANCIERA EN QUE SE BASO LA CLASIFICACION:
--AUDITADA: 31/diciembre/2019
--NO AUDITADA: 30/junio/2020

CLASE DE REUNION (ordinaria/extraordinaria): Ordinaria

CLASIFICACION ANTERIOR (SI APLICA):

Banco Davivienda Salvadoreno, S.A.

--Clasificacién de emisor ‘EAAA(sIv)’, Perspectiva Estable;

--Emisién de Certificados de Inversion CIBDAVO1 de Largo Plazo cony sin garantia: 'AAA(sIv)';
--Emisién de Certificados de Inversion CIBDAVO02 de Largo Plazo cony sin garantia: 'AAA(sIv)';
--Emisién de Certificados de Inversion CIBDAVO02 de Corto Plazo cony sin garantia: 'N-1(slv)";
--Emisién de Certificados de Inversion CIBDAVO3 de Largo Plazo cony sin garantia: 'AAA(sIv)';
--Emisién de Certificados de Inversion CIBDAVO03 de Corto Plazo cony sin garantia: 'N-1(slv)".

Inversiones Financieras Davivienda, S.A.
--Clasificacién de emisor ‘EAAA(sIv)’; Perspectiva Estable.

LINK SIGNIFICADO DE LA CLASIFICACION: Las definiciones de clasificacién de El Salvador las
pueden encontrar en el sitio https://www.fitchratings.com/es/region/central-america bajo el
apartado de "Definiciones de Calificacion de El Salvador".

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

“La opinion del Consejo de Clasificacion de Riesgo no constituird una sugerencia o
recomendacién para invertir, ni un aval o garantia de la emisién, sino un factor complementario
alas decisiones de inversién; pero los miembros del Consejo seran responsables de una opinién
en la que se haya comprobado deficiencia o mala intencidn, y estaran sujetos a las sanciones
legales pertinentes.”
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Las clasificaciones mencionadas fueron requeridas y se asignaron o se les dio seguimiento por
solicitud del emisor clasificado o de un tercero relacionado. Cualquier excepcion se indicara.

TODASLAS CLASIFICACIONES CREDITICIAS DE FITCH ESTAN SUJETAS ACIERTAS LIMITACIONES Y ESTIPULACIONES. POR FAVOR LEA
ESTAS LIMITACIONES Y ESTIPULACIONES SIGUIENDO ESTE ENLACE
HTTPS://FITCHRATINGS.COM/UNDERSTANDINGCREDITRATINGS. ADEMAS, LAS DEFINICIONES DE CLASIFICACION Y LAS
CONDICIONES DE USO DE TALES CLASIFICACIONES ESTAN DISPONIBLES EN NUESTRO SITIO WEB WWW.FITCHRATINGS.COM. LAS
CLASIFICACIONES PUBLICAS, CRITERIOS Y METODOLOGIAS ESTAN DISPONIBLES EN ESTE SITIO EN TODO MOMENTO. EL CODIGO
DE CONDUCTA DE FITCH, Y LAS POLITICAS SOBRE CONFIDENCIALIDAD, CONFLICTOS DE INTERESES, BARRERAS PARA LA
INFORMACION PARA CON SUS AFILIADAS, CUMPLIMIENTO, Y DEMAS POLITICAS Y PROCEDIMIENTOS ESTAN TAMBIEN
DISPONIBLES EN LA SECCION DE CODIGO DE CONDUCTA DE ESTE SITIO. FITCH PUEDE HABER PROPORCIONADO OTRO SERVICIO
ADMISIBLE A LAENTIDAD CLASIFICADA O ATERCEROS RELACIONADOS. LOS DETALLES DE DICHO SERVICIO DE CLASIFICACIONES
SOBRE LAS CUALES EL ANALISTA LIDER ESTA BASADO EN UNA ENTIDAD REGISTRADA ANTE LA UNION EUROPEA, SE PUEDEN
ENCONTRAR EN EL RESUMEN DE LA ENTIDAD EN EL SITIO WEB DE FITCH.

Derechos de autor © 2020 por Fitch Ratings, Inc. y Fitch Ratings, Ltd. y sus subsidiarias. 33 Whitehall Street, New York, NY 10004. Teléfono: 1-
800-753-4824, (212) 908-0500. Fax: (212) 480-4435. La reproduccion o distribucion total o parcial esta prohibida, salvo con permiso. Todos
los derechos reservados. En la asignacion y el mantenimiento de sus clasificaciones, asi como en la realizacion de otros informes (incluyendo
informacién prospectiva), Fitch se basa en informacién factual que recibe de los emisores y sus agentes y de otras fuentes que Fitch considera
creibles. Fitch lleva a cabo una investigacion razonable de la informacion factual sobre la que se basa de acuerdo con sus metodologias de
clasificacion, y obtiene verificacién razonable de dicha informacion de fuentes independientes, en la medida de que dichas fuentes se
encuentren disponibles para una emision dada o en una determinada jurisdiccion. La forma en que Fitch lleve a cabo la investigacion factual y el
alcance de la verificacion por parte de terceros que se obtenga variara dependiendo de la naturaleza de la emisidn clasificada y el emisor, los
requisitos y practicas en la jurisdiccion en que se ofrece y coloca la emision y/o donde el emisor se encuentra, la disponibilidad y la naturaleza
de lainformacion publicarelevante, el acceso arepresentantes de la administracion del emisory sus asesores, la disponibilidad de verificaciones
preexistentes de terceros tales como los informes de auditoria, cartas de procedimientos acordadas, evaluaciones, informes actuariales,
informes técnicos, dictdmenes legales y otros informes proporcionados por terceros, la disponibilidad de fuentes de verificacion independiente
y competentes de terceros con respecto a la emision en particular o en la jurisdiccion del emisor, y una variedad de otros factores. Los usuarios
de clasificaciones e informes de Fitch deben entender que ni una investigacion mayor de hechos ni la verificacién por terceros puede asegurar
que toda la informacion en la que Fitch se basa en relacion con una clasificacién o un informe sera exacta y completa. En Gltima instancia, el
emisor y sus asesores son responsables de la exactitud de la informacion que proporcionan a Fitch y al mercado en los documentos de ofertay
otros informes. Al emitir sus clasificaciones y sus informes, Fitch debe confiar en la labor de los expertos, incluyendo los auditores
independientes con respecto a los estados financieros y abogados con respecto a los aspectos legales y fiscales. Ademas, las clasificaciones y las
proyecciones de informacion financiera y de otro tipo son intrinsecamente una vision hacia el futuro e incorporan las hipétesis y predicciones
sobre acontecimientos futuros que por su naturaleza no se pueden comprobar como hechos. Como resultado, a pesar de la comprobacién de
los hechos actuales, las clasificaciones y proyecciones pueden verse afectadas por eventos futuros o condiciones que no se previeron en el
momento en que se emitié o afirmo una clasificacién o una proyeccion.

La informacion contenida en este informe se proporciona "tal cual" sin ninguna representacion o garantia de ningtn tipo, y Fitch no representa
o garantiza que el informe o cualquiera de sus contenidos cumpliran alguno de los requerimientos de un destinatario del informe. Una
clasificacion de Fitch es una opinién en cuanto a la calidad crediticia de una emisién. Esta opinion y los informes realizados por Fitch se basanen
criterios establecidos y metodologias que Fitch evalta y actualiza en forma continua. Por lo tanto, las clasificaciones y los informes son un
producto de trabajo colectivo de Fitch y ningtn individuo, o grupo de individuos, es Ginicamente responsable por una clasificacion o un informe.
La clasificacién no incorpora el riesgo de pérdida debido a los riesgos que no sean relacionados a riesgo de crédito, a menos que dichos riesgos
sean mencionados especificamente. Fitch no esta comprometido en la oferta o ventade ninguin titulo. Todos los informes de Fitch son de autoria
compartida. Los individuos identificados en un informe de Fitch estuvieron involucrados en, pero no son individualmente responsables por, las
opiniones vertidas en él. Los individuos son nombrados solo con el propdsito de ser contactos. Un informe con una clasificacién de Fitch no es
un prospecto de emision ni un substituto de la informacion elaborada, verificada y presentada a los inversores por el emisor y sus agentes en
relacién con la venta de los titulos. Las clasificaciones pueden ser modificadas o retiradas en cualquier momento por cualquier razén a sola
discrecion de Fitch. Fitch no proporciona asesoramiento de inversion de cualquier tipo. Las clasificaciones no son una recomendacién para
comprar, vender o mantener cualquier titulo. Las clasificaciones no hacen ningtin comentario sobre la adecuacién del precio de mercado, la
conveniencia de cualquier titulo para un inversor particular, o la naturaleza impositiva o fiscal de los pagos efectuados en relacién a los titulos.
Fitch recibe honorarios por parte de los emisores, aseguradores, garantes, otros agentes y originadores de titulos, por las 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, o emisiones aseguradas o garantizadas por un asegurador o garante en particular,
por una cuota anual. Se espera que dichos honorarios varien entre USD10,000 y USD 1,500,000 (u otras monedas aplicables). La asignacién,
publicacion o diseminacion de una clasificacién de Fitch no constituye el consentimiento de Fitch a usar su nombre como un experto en conexién
con cualquier declaracion de registro presentada bajo las leyes de mercado de Estados Unidos, el “Financial Services and Markets Act of 2000”
de Gran Bretaiia, o las leyes de titulos y valores de cualquier jurisdiccion en particular. Debido a la relativa eficiencia de la publicacién y
distribucion electronica, 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” segtin la definicién de
la“Corporations Act 2001".
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