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Davivienda, S.A.

Factores Clave de Clasificacion

Soporte Sélido del Accionista: Las clasificaciones de Inversiones Financieras Davivienda, S.A.
(IF Davivienda) reflejan la apreciacién de Fitch Ratings de la capacidad y propensién de su
matriz, Banco Davivienda, S.A. (Davivienda), para respaldarla. Asimismo, incorporan la fortaleza
relativa de su accionista respecto a otros emisores clasificados en El Salvador, que permite que
sus clasificaciones nacionales estén en el nivel mas alto de la escala de clasificacion nacional.

Operacion Significativa para la Matriz: En su evaluacién de soporte, la agencia también
pondera moderadamente el papel relevante de IF Davivienda en la estrategia de diversificacién
de Davivienda en Centroamérica, el enorme riesgo por reputacién que el incumplimiento
constituiria para su propietario, asi como el tamafio manejable de la entidad para su accionista,
ya que constituia 8.1% de sus activos totales a junio de 2020.

Tenedora de Propésito Exclusivo: IF Davivienda, compaiiia tenedora, tiene como finalidad la
propiedad de las subsidiarias del conglomerado financiero colombiano Davivienda en El
Salvador. El perfil financiero consolidado del grupo refleja el desempeiio financiero de Banco
Davivienda Salvadorefio, S.A. (Davivienda Sal), que representaba 95.5% de sus activos y 83.8%
del patrimonio a junio de 2020.

Calidad de Activos Buena, pero podria Presionarse: Los activos de IF Davivienda estan
compuestos en su mayoria por los de Davivienda Sal y reflejan su calidad de activos en las cifras
consolidadas. Fitch anticipa que la calidad de activos del banco seré afectada debido al impacto
de la pandemia. A junio de 2020, el indicador de morosidad resulté en 1.8%.

Rentabilidad Modesta: La rentabilidad de IF Davivienda es principalmente el resultado del
desempenio de Davivienda Sal. A junio de 2020, el ROAA del banco fue 0.6%, mientras que el de
IF Davivienda fue 0.7%. La agencia estima que esta continuara bajo presion ante las condiciones
actuales y mayores cargos por deterioro de los préstamos.

Niveles de Capital Adecuados: La capitalizacién de IF Davivienda no es sustancialmente
diferente a la del banco, la cual Fitch considera que se beneficia del apoyo que le brindaria su
matriz, si fuera necesario. Al primer semestre de 2020 (1520), la razdn de capital tangible a
activos tangibles fue 11.4%, similar al promedio de 11.8% de los Ultimos afos.

Fondeo y Liquidez Apropiados: La estructura de financiamiento de IF Davivienda esta
influenciada esencialmente por el banco. Los depésitos de los clientes son la fuente de fondeo
mas importante, al representar 76.8% al 1S20.

Sensibilidades de Clasificacion

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

Cualquier percepcién de Fitch sobre una menor importancia estratégica de |IF Davivienda para
su matriz puede provocar una baja de sus clasificaciones nacionales.

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

La Perspectiva de clasificacion es Estable, ya que Fitch no anticipa cambios en las clasificaciones
nacionales de IF Davivienda. 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.
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Evaluacion del Soporte Institucional

Las clasificaciones de IF Davivienda se basan en el respaldo potencial que recibiria de su
propietario Davivienda, el cual tiene clasificacion internacional de largo plazo de 'BBB-' con
Perspectiva Negativa, varios notches (escalones) por encima de la clasificacién soberana de El
Salvador de ‘B-’ con Perspectiva Negativa, lo cual muestra su capacidad para brindar soporte.
De acuerdo con Fitch, la disposiciéon de Davivienda para dar soporte a IF Davivienda es un
reflejo de la propension y capacidad de apoyo hacia Davivienda Sal, la cual también considera el
riesgo pais de manera importante.

Cambios Relevantes

Entorno Operativo

El desempeiio financiero de las instituciones financieras salvadorefias estd altamente
influenciado por la contraccién econdmica causada por la crisis internacional de salud. Fitch
estima que este ambiente impactara 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
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 evaluacion 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 clasificaciéon soberana
del pais en escala internacional de ‘B-’ con Perspectiva Negativa. Esta Ultima refleja el deterioro
en las métricas de sostenibilidad de la deuda, como resultado de la ampliacion del déficit fiscal y
la contraccién 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 Informacién Financiera.

Prérroga 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 diferira 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. Ademads, 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 célculo 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
reduccion temporal de los porcentajes de constitucion de reserva de liquidez.

Resumen de la Compania y Factores de Evaluacion Cualitativa

Perfil de Compaiiia

IF Davivienda es una subsidiaria de Davivienda cuyo fin es ser una sociedad controladora
propietaria de las subsidiarias del grupo financiero Davivienda en El Salvador: Davivienda Sal,
Davivienda Seguros Comerciales Bolivar, S.A. y Davivienda Servicios, S.A. Su principal
subsidiaria es el banco, que al 1520 representd 95.5% y 83.8% de sus activos y patrimonio,
respectivamente, y 80.2% de la utilidad neta consolidada.
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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. La informacién del cierre de
2019 fue auditada 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.
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Al 1520, Davivienda Sal ocupaba la segunda posicién en el sistema bancario de El Salvador en
términos de activos. La estructura del grupo en el pais genera unaintegracién importante entre
ambos negocios (bancay aseguradora), al brindar canales de negocios alternativos y servicios a
los clientes. Por ley, IF Davivienda es responsable de las obligaciones contraidas por sus
subsidiarias por hasta el monto de sus activos.

En opinién de Fitch, la estructura organizacional de IF Davivienda es simple y transparente,
porque todas las empresas locales estdn sujetas a la regulacion consolidada de la
Superintendencia del Sistema Financiero (SSF), por lo que no afecta las clasificaciones. La
agencia considera que la experiencia y conocimiento de Davivienda y las demas empresas
relacionadas resultan en sinergias positivas para el grupo local.

Administracion

La opinién de Fitch sobre la administracion y estrategia de IF Davivienda es un reflejo de la del
banco, dado que el emisor no cuenta con estructura operativa propia, sino que ambas entidades
operan con el mismo equipo directivo, politicas y practicas. Fitch considera que la gerencia de
Davivienda Sal respondié rapidamente para enfrentar la situaciéon desafiante derivada de la
coyuntura por el coronavirus, al adaptar algunas politicas, fortalecer sus herramientas digitales
y sistemas, e implementar las medidas de alivio.

La altadireccién del banco muestra una experiencia relevante y estabilidad, ademdas de un buen
conocimiento de los segmentos de mercado objetivo atendidos. Asimismo, su gobierno
corporativo es apropiado para los estandares locales y se encuentra alineado con las politicas y
practicas de su accionista, asi como con los requisitos regulatorios locales.

Laejecuciondel bancoy el establecimiento de objetivos estratégicos estd siendo 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
ejecucion de los presupuestos de sus estados financieros.

Apetito de Riesgo

Fitch considera que los riesgos de IF Davivienda son los asumidos por sus subsidiarias, entre las
cuales, Davivienda Sal es lade mayor tamano. El banco tiene un apetito de riesgo moderado, que
se ha vuelto mas conservador como resultado del impacto de la pandemia por coronavirus.

Los estandares de originacién del banco incorporan practicas y modelos de su accionista, 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. Fitch estima que la expansién crediticia de Davivienda Sal se desacelerara por la
actividad econdmica menor. No obstante, al 1520, los préstamos exhibieron un incremento de
1.5%, luego de aumentar 7.4% en 2019.

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, la
exposicién al riesgo cambiario es limitada, dado que todos los créditos se otorgan en délares
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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FltchRatlngs Bancos
Sociedades Controladoras de Bancos
El Salvador
Resumen de Informacién Financiera e Indicadores Clave
30jun 2020 31dic2019 31dic2018 31dic 2017 31dic 2016
Seis meses Cierre de afo Cierre de afio Cierre de afio Cierre de afio
USD miles USD miles USD miles USD miles USD miles
Auditado - Auditado - Auditado - Auditado -
Sin Salvedades Sin Salvedades Sin Salvedades Sin Salvedades
Interino (Parrafo de Enfasis) (Parrafo de Enfasis) (Parrafo de Enfasis) (Parrafo de Enfasis)
Resumen del Estado de Resultados
Ingreso Neto por Intereses y Dividendos 65,544.8 121,408.1 119,389.7 113,656.7 110,793.8
Comisiones y Honorarios Netos 7,057.8 17,419.0 19,162.0 17,019.2 15,289.6
Otros Ingresos Operativos 3,625.0 6,278.9 5614.1 5,924.6 7,484.7
Ingreso Operativo Total 76,227.6 145,106.0 144,165.8 136,600.5 133,568.1
Gastos Operativos 38,865.7 80,753.8 79,6917 81,390.1 77,305.2
Utilidad Operativa antes de Provisiones 37,361.9 64,352.2 64,4741 55,2104 56,262.9
Cargo por Provisiones para Préstamos y Otros 25,400.1 38,490.4 40,429.1 35,2314 38,913.6
Utilidad Operativa 11,961.8 25,861.8 24,045.0 19,979.0 17,349.3
Otros Rubros No Operativos (Neto) 5,730.2 18,981.8 21,5795 21,1430 17,375.6
Impuestos 6,846.7 16,719.1 17,998.6 15,448.4 9,546.1
Utilidad Neta 10,845.3 28,124.5 27,625.9 25,673.6 25,178.8
Otro Ingreso Integral n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Ingreso Integral seguin Fitch 10,845.3 28,124.5 27,625.9 25,673.6 25,178.8
Resumen del Balance General
Activos
Préstamos Brutos 2,031,940.9 1,987,982.8 1,851,053.2 1,770,819.2 1,663,396.3
- De los Cuales Estan Vencidos 36,093.6 40,041.9 40,581.9 37,053.3 39,178.1
Reservas para Pérdidas Crediticias 55,159.5 40,787.7 41,833.0 40,468.6 39,279.4
Préstamos Netos 1,976,781.4 1,947,195.1 1,809,220.2 1,730,350.6 1,624,116.9
Préstamosy Operaciones Interbancarias 483,154.4 502,245.1 442,995.0 420,121.1 373,73%9.0
Derivados na. na. na. na. na.
Otros Titulos Valores y Activos Productivos 418,692.8 269,795.5 232,298.2 234,393.6 184,057.6
Total de Activos Productivos 2,878,628.6 2,719,235.7 2,484,513.4 2,384,865.3 2,181,913.5
Efectivoy Depodsitos en Bancos 0.0 62,443.5 64,410.1 48,358.9 43,306.8
Otros Activos 185,993.4 86,530.2 91,094.7 94,672.5 84,297.0
Total de Activos 3,064,622.0 2,868,209.4 2,640,018.2 2,527,896.7 2,309,517.3
Pasivos
Depésitos de Clientes 1,940,107.7 1,852,837.9 1,598,562.0 1,557,983.5 1,370,074.3
Fondeo Interbancario y Otro de Corto Plazo n.a. n.a. 260,697.3 203,285.6 215,718.0
Otro Fondeo de Largo Plazo 395,363.3 387,200.1 199,807.5 201,334.3 217,168.2
Obligaciones Negociables y Derivados 200,503.4 200,854.4 186,361.2 190,152.0 136,700.5
Total de Fondeo 2,535,974.4 2,440,892.4 2,245,428.0 2,152,755.4 1,939,661.0
Otros Pasivos 179,553.7 88,790.0 83,947.3 78,351.3 75,678.2
Acciones Preferentes y Capital Hibrido n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Total de Patrimonio 349,093.9 338,527.0 310,642.9 296,790.0 294,178.1
Total de Pasivos y Patrimonio 3,064,622.0 2,868,209.4 2,640,018.2 2,527,896.7 2,309,517.3
Tipo de Cambio USD1=USD1 USD1=USD1 UsD1=USD1 USD1=USD1 USD1=USD1

n.a. - No aplica.

Fuente: Fitch Ratings, Fitch Solutions, IF Davivienda.
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FltchRatlngs Bancos
Sociedades Controladoras de Bancos
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 n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Ingreso Neto por Intereses/Activos Productivos Promedio 5.0 5.3 55 5.5 54
Gastos No Financieros/Ingresos Brutos 51.0 55.7 55.3 59.6 57.9
Utilidad Neta/Patrimonio Promedio 6.3 8.7 9.2 8.9 8.9
Calidad de Activos
Indicador de Préstamos Vencidos 1.8 20 22 21 24
Crecimiento de Préstamos Brutos 22 74 4.5 6.5 4.2
Reservas para Pérdidas Crediticias/Préstamos Vencidos 152.8 101.9 103.1 109.2 100.3
Gastos por Constitucion de Reservas/Préstamos Brutos 25 20 2.3 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 n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Patrimonio Comun Tangible/Activos Tangibles 114 118 118 11.7 12.7
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 segtin Fitch -5.5 -0.2 -04 -1.2 0.0
Fondeoy Liquidez
Préstamos/Depésitos de Clientes 104.7 107.3 115.8 113.7 121.4
Indicador de Cobertura de Liquidez n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Depésitos de Clientes/Fondeo 76.5 75.9 71.2 724 70.6
Indicador de Fondeo Estable Neto na. na. na. n.a. na.

n.a. - No aplica.
Fuente: Fitch Ratings, Fitch Solutions, IF Davivienda.
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Indicadores Financieros Clave - Desarrollos Recientes

Calidad de Activos

Los activos de IF Davivienda estan integrados en su mayoria por los de Davivienda Sal,
compuestos principalmente por cartera de préstamos e inversiones en valores. Por lo tanto, la
exposicion al riesgo crediticio de la tenedora se concentra en el banco y refleja su calidad de
activos en las cifras consolidadas.

Fitch anticipa que la calidad de activos del banco se afectara debido al 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, con una razén de cartera vencida sobre
préstamos brutos de 1.8%, mientras que la cobertura de reservas de préstamos dudosos
aumento a 152.9% en el 1520 comparado con un promedio de 103% de los Ultimos cuatro afios.
Esto se debié a que la institucion 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 opinién de Fitch, las condiciones econémicas 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, el portafolio de inversiones de Davivienda Sal representaba 13.1% de su
activo total, con exposicidon a deuda soberana de 61%, mientras que el resto correspondia a
diversas inversiones.

Ganancias y Rentabilidad

El desemperio de IF Davivienda es esencialmente reflejo de la rentabilidad de Davivienda Sal.
Después del banco, la aseguradora es el segundo generador de ganancias para las cifras
consolidadas. A junio de 2020, los indicadores de ROAA eran similares, de 0.7% para IF
Davivienda y 0.6% para el banco.

La rentabilidad de Davivienda Sal sigue siendo modesta y menor que la de algunos pares y el
sistema. La agencia estima que esta continuard bajo presion y enfrentard una posible
disminucion adicional a causa del entorno operativo desafiante que prevalece, asi como por
mayores cargos por deterioro de los préstamos. A junio de 2020, la relacion utilidad operativa a
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.

Capitalizaciéon y Apalancamiento

Los niveles de capital de IF Davivienda son principalmente resultado de los mostrados por el
banco. Al 1520, la métrica de capital tangible a activos tangibles del holding fue de 11.4%, similar
a11.8%delos afos previos. Mientras tanto, larazén de Capital Base segin Fitch a APR continué
su tendencia a la 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 es inferior a la del sistema bancario de 14.8%.
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 conservar una capacidad adecuada de absorcién de pérdidas para enfrentar
los impactos de la crisis de salud.

Fondeo y Liquidez

La estructura de financiamiento de IF Davivienda refleja en gran parte a la del banco, ya que las
diferencias entre ambas son minimas y considerando que la tenedora no tiene deuda financiera.
Los depdsitos de clientes son la fuente de fondeo mas importante; a junio de 2020, significaban
76.8% del total de financiamiento, complementados con emisiones locales y préstamos de
bancos extranjeros y otras instituciones.

Un ritmo de crecimiento de los depdsitos mayor que el de los préstamos llevé a una razéon de
préstamos a depodsitos adecuada y que mejoré ligeramente a 102.1% a junio de 2020 desde
105.8% en 2019, aunque esta métrica esta por encima de la de la industria (1520: 93.1%). Fitch
considera que el riesgo de refinanciamiento de Davivienda Sal esta parcialmente mitigado por
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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 préximos 12 meses.

Clasificaciones en Escala de Fitch

Las clasificaciones de riesgo vigentes en escala de Fitch se detallan a continuacién:

e clasificacion de emisor de largo plazo en ‘AAA(slv)’, Perspectiva Estable;
e clasificacion de emisor de corto plazo en ‘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 clasificacién 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 Salvadorefio, S.A.

--Clasificacion 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)";
--Emisidn de Certificados de Inversion CIBDAVOS3 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 serdn responsables de una opinién
en la que se haya comprobado deficiencia o mala intencién, y estaran sujetos a las sanciones
legales pertinentes.”

Bancos
Sociedades Controladoras de Bancos
El Salvador
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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 emision 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 verificacién 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 verificacion 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 informacién 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 ningtin 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 basan en
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 ningtin 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 propésito de ser contactos. Un informe con una clasificacion 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 recomendacion para
comprar, vender o mantener cualquier titulo. Las clasificaciones no hacen ningtin comentario sobre la adecuaciéon 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 USD 1,000 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 asignacion,
publicacion o diseminacion de una clasificacién de Fitch no constituye el consentimiento de Fitch a usar sunombre como un experto en conexiéon
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 jurisdiccién 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” segtn la definicién de
la“Corporations Act 2001".
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