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Bolivia

Banco Econdmico S.A.

RESUMEN

Moody’s Local PE Clasificadora de Riesgo S.A., bajo su marca comercial
“Moody’s Local Bolivia” (en adelante, “Moody’s Local Bolivia”) afirma la
categoria AA+.bo como Emisor a Banco Econédmico S.A. (en adelante, BEC o el
Banco). Por otra parte, afirma las calificaciones asignadas a los depdsitos,
detalladas en el acapite de Informaciéon Complementaria.

Las calificaciones se sustentan en el crecimiento de la cartera de
colocaciones en linea con su estrategia de negocio, enfocada en la colocacion
de créditos de riesgo acotado y en créditos que le permitan mayor rentabilidad
con riesgo controlado. Lo anterior, junto con acciones de recuperacion, le ha
permitido registrar un efecto positivo sobre los ingresos, aunque
porcentualmente por debajo al crecimiento de la cartera bruta.

Pondera también que alrededor de 85,4% de la cartera bruta se encuentra
garantizada con hipotecas, depdsitos, entre otros; la diferencia cuenta con
garantia personal. Asimismo resalta la gestidon de Tesoreria, que permite
adecuados niveles de liquidez y apropiado calce entre activos y pasivos.

No menos importante resulta el cumplimiento de la normativa vigente, asi
como el conocimiento y la experiencia de la Plana Gerencial y el Directorio,
con baja rotacién en los mismos.

Limita al Banco y mantiene la presién sobre las calificaciones, el entorno
desafiante al que se enfrenta por la coyuntura del sistema financiero en
general, y en particular por el riesgo inherente al segmento de negocio al que
se dirige, que al igual que en todo el sistema financiero es susceptible a
deterioro en caso de desaceleraciéon econdmica y eventos de estrés.

Se considera la tendencia creciente de la cartera en mora, debido tanto al
vencimiento de los periodos de gracia, como al vencimiento de los créditos
reprogramados; situacidén que de agudizarse podria impactar sobre los
margenes del Banco.

No menos importante resulta la alta concentraciéon en Empresas con
Participacion Estatal (51,44% del total pasivo), al igual que en el resto de los
Bancos de la Banca Multiple, con impacto en el mayor costo de fondeo.

Ademads se considera que el Banco mantiene una baja participacion dentro de
la Banca Multiple en términos de cartera y depdsitos, a lo que se suma la
elevada concentracién en una zona geografica, que la hace potencialmente
susceptible frente a condiciones econédmicas desafiantes.
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Se considera el desempenio histérico de los niveles de solvencia del Banco medido a través del Coeficiente de
Adecuacion de Capital (CAP) y del capital primario, los cuales contintian ubicandose por debajo de la media de la
Banca Multiple.

Fortalezas crediticias
— Gestidn de tesoreria que le permite la rentabilizacién de excedentes.

— Importante porcentaje de cartera cuenta con garantias reales.

— Adecuados indicadores de liquidez, por encima del promedio de la Banca Multiple.

Debilidades crediticias
— Alta concentracién en una zona geografica, lo cual guarda relacion con su baja escala de operaciones.

— Baja participacion respecto a la Banca Multiple en términos de créditos, depdsitos y patrimonio.

— Tendencia creciente de la morosidad y menor cobertura de la Cartera en Mora.

Factores que pueden generar una mejora de la calificacion

— Incremento en la participacién de mercado que permita al Banco incrementar sus indicadores de rentabilidad por
encima de lo registrado por la Banca Multiple.

— En el caso de los Depdsitos en Moneda Extranjera, la calificacion podria mejorar al superarse la situacion de estrés
de liquidez en moneda extranjera que enfrenta a la fecha el Sistema Financiero en Bolivia.

— Mejora sostenida del costo promedio de fondeo.
— Mejora sostenida en el Coeficiente de Adecuacidn de Capital y de los niveles de capital primario.
— Menor concentracion geografica de las colocaciones y mayor diversificacion por tipo de crédito.

— Modificaciones regulatorias o de las variables macroeconémicas que favorezcan el negocio del Banco.

Factores que pueden generar un deterioro de la calificacion
— Deterioro sostenido en los niveles de cartera en mora y de la cobertura de esta ultima con previsiones.

— Aumento en la percepcion de riesgo de liquidez en el Banco.
— Deterioro significativo de la cartera diferida, reprogramada y refinanciada, que impacte la generacion del Banco.
— Deterioro significativo en la solvencia del Banco.

— Descalces significativos entre activos y pasivos por plazos y moneda, aunado a una baja disponibilidad y/o acceso
restringido a lineas de crédito y otras fuentes alternativas de fondeo.

— Reduccién sostenida de la cartera de créditos que resulte en menores niveles de generacion, rentabilidad y una
menor participacion de mercado.

— Modificaciones regulatorias y/o en variables macroeconémicas que impacten negativamente el negocio del Banco.

Principales aspectos crediticios

Colocaciones brutas crecen, asimismo se registra deterioro de cartera. Nivel de activo se mantiene aunque su
estructura esta orientada hacia la busqueda de rentabilizar sus activos productivos.

Al 31 de marzo de 2024 el total activo mantuvo un saldo similar respecto al cierre del 2023 principalmente por el
crecimiento de la cartera de colocaciones brutas, a lo que se suma un aumento en las Inversiones Temporarias en linea
con la estrategia del Banco de optimizar la rentabilidad. Lo anterior fue contrarrestado por reduccion en las
Disponibilidades principalmente por las mayores Inversiones Temporarias realizadas.

La cartera de préstamos incrementé 1,90% respecto a diciembre de 2023 (+Bs199.663 millones) impulsada por los
créditos definidos como estratégicos con el fin de disminuir su exposicidn en segmentos de mayor riesgo, que incluye a
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Créditos Empresariales (+3,67%), Hipotecario Tradicional (+2,562%), Hipoteca de Interés Social (+2,9%), y Crédito Pyme
(+0,36%).

Por su parte, la cartera reprogramada representd 16,86% de la cartera bruta (17,35% a diciembre de 2023), retrocediendo
0,74% respecto al cierre 2023 por el vencimiento de los periodos de gracia. Por otro lado, el indice de Diferimiento fue
de 1,97% (20,63% de la cartera de créditos) retrocediendo respecto al cierre del 2023 por el vencimiento de los plazos
para el diferimiento automatico, asi como por la gestidon de cobranza y renegociacion de operaciones diferidas.

El ratio de mora fue 2,93% (2,76% al cierre del 2023), registrandose una tendencia creciente de morosidad por el
deterioro de los créditos dado el vencimiento de los periodos de gracia y de créditos reprogramados, y de acuerdo a lo
indicado por la Gerencia podria mostrar un ligero incremento hacia el cierre del ejercicio 2024. De considerar la cartera
deteriorada (Cartera en mora + cartera reprogramada vigente), el ratio se ubica en 17,79% (18,20% al cierre del 2023),
producto del menor saldo reprogramado, tanto por menor reprogramacion realizada como por gestién de cobranza.

En términos de cobertura, el Banco mantiene niveles por encima del 100,00% de la cartera en mora aunque con una
tendencia decreciente. No obstante viene registrando mayores niveles de previsiones para mitigar el impacto del
deterioro de créditos futuros.

Saldo de Obligaciones con Empresas con participacion Estatal continua afectando el costo de fondeo.

Las Obligaciones con Empresas de Participacion Estatal se mantienen como la principal fuente de financiamiento de
Banco (51,44% del total pasivo) debido a la reclasificacion de los depdsitos de los Fondos de Pensiones, desde
Obligaciones con el Publico realizado en mayo del 2023. En linea con lo anterior, la participacidn de los 20 mayores
depositantes fue de 65,16%, explicado por el fondeo recibido de la Gestora Publica, al igual que lo observado en la
banca multiple.

Entre otras fuentes alternativas de fondeo, el Banco mantiene principalmente obligaciones con Bancos y Entidades de
Financiamiento, que retrocedieron 7,32% por menor demanda y coyuntura del mercado y con el publico, que
retrocedieron 1,02%; situacién que podria revertirse por la gestidn para incrementar y diversificar sus fuentes de
fondeo.

El Banco mantiene valores en circulacién por Bs87,8 millones y obligaciones subordinadas por un total de Bs131,9
millones, que en conjunto representan 1,70% de los pasivos. Los bonos subordinados, cuentan con compromisos
financieros que, segun informacion remitida por el Banco, se vienen cumpliendo.

El indice de liquidez mantiene niveles prudenciales respecto a periodos previos, ubicandose en 75,26%, por encima del
promedio de la Banca Multiple (60,35%) y del limite interno establecido por el Banco.

Estabilidad en los Indicadores de solvencia aunque el CAP se mantiene cercano al limite regulatorio, por debajo a
la media de la Banca Muiltiple.

Al 31 de marzo de 2024, el CAP fue de 11,16%, ligeramente inferior al obtenido al cierre del 2023, cumpliendo con el
minimo regulatorio (10,00%) pero ubicandose por debajo del promedio del Sistema Bancario (12,64%). Lo anterior por la
mayor ponderacidn de activos, parcialmente contrarrestado por el crecimiento de la cartera. De acuerdo a las
proyecciones, se espera que al cierre del ejercicio 2024, el CAP se situé 11,36% favorecido por una nueva emisién de
obligaciones subordinadas. El ratio de capital primario respecto a los activos computables del Banco no registré
variacidn respecto a diciembre de 2023 (9,34%).

Crecimiento de la Utilidad Neta principalmente impulsada por crecimiento de comisiones por servicios.

Al 31 de marzo de 2024, la utilidad neta del Banco ascendié a Bs17,95 millones, +5,32% respecto a la registrada en
similar periodo del 2023 por: (i) incremento de ingresos financieros principalmente asociados a la cartera vigente y a las
inversiones temporarias; y (ii) incremento de comisiones percibidas por servicios operativos (+142,06%). Lo anterior fue
contrarrestado por mayores cargos por Obligaciones con Empresas de Participacion Estatal y por pérdida por diferencia
de cambio asociado a sus operaciones de moneda extranjera en el exterior. En consecuencia, los indicadores de
rentabilidad, medidos por el ROAE y ROAA, se situan en 8,92% y 0,60%, respectivamente, por debajo del promedio de la
Banca Multiple (11,18% y 0,76%, respectivamente).
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Otras Consideraciones
TABLA 1 Indicadores Clave

Indicadores

Bolivia

Cartera Bruta (Bs Millones) 10.667,6 10.440,0 9.534,9 8.784,1 8.442,5
Coeficiente de Adecuacion Patrimonial 11,16% 11,36% 11,03% 11,16% 11,33%
indice de Liquidez (*) 75,26% 80,44% 74,11% 74,74% 82,59%
Cartera en Mora / Cartera Bruta 2,93% 2,76% 2,16% 1,84% 1,34%
(Cartera en Mora + Reprogramados Vigentes) / 17.79% 18,20% 99,05% 04,54% 6.18%
Cartera Bruta

Previsiones (**) / Cartera en Mora 137,95% 145,33% 179,25% 218,19% 287,87%
ROAE 8,92% 8,62% 11,19% 9,63% 6,78%

4

(*) Indice de Liquidez = [Disponibilidades + Inversiones Temporarias (sin incluir productos devengados por cobrar)] / [Obligaciones con el publico a la vista +
Obligaciones con el publico por cuentas de ahorros + Obligaciones con el publico a plazo hasta 360 dias + Obligaciones con el publico a plazo fijo con anotacién en
cuenta hasta 360 dias]. El indicador a partir de septiembre del 2023 también incluye las Obligaciones con Empresa con Participacién Estatal (**) Incluye previsiones

ciclicas.
Fuente: ASFI, BEC / Elaboracién: Moody’s Local
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Anexo

TABLA 2 Principales Partidas del Estado de Situacion Patrimonial

(Miles de Bolivianos) Dic-23 Mar-23

TOTAL ACTIVOS 13.868.130 13.871.183 12.785.277 12.981.952 12.358.506 11.882.423
Disponibilidades 913.593 1.155.439 1.216.733 1.5657.702 1.280.264 1.528.196
Inversiones Temporarias 1.511.980 1.381.729 594.958 698.388 1.022.776 921.772
Cartera vigente 8.769.840 8.5639.457 7.770.444 7.432.526 6.628.436 7.920.921
Cartera vencida 49.680 36.426 31.379 16.411 32.613 10.123
Cartera en ejecucion 49.910 52.586 43.766 46.448 54.316 62.714
Cart reprogramada o reestructurada vigente 1.5684.807 1.611.896 1.852.837 1.896.481 1.993.964 408.642
S:r:zi;f:rogramada o reestructurada 71.267 81166 29.810 55.243 25.585 2.829
;Z:J;g;ogramada o reestructurada en 142.049 118469  103.965 87773 49.202 37.282
Cartera Bruta 10.667.552 10.440.001 9.832.201 9.534.882 8.784.117 8.442.511
Productos devengados por cobrar cartera 379.822 398.092 455.799 469.631 502.399 385.226
Previsidn para cartera incobrable (316.737) (307.118) (270.749) (267.619) (263.031) (236.857)
TOTAL PASIVOS 12.948.438 12.937.263 11.913.311 12.083.510 11.531.489 11.130.605
Ob. con el publico a la vista 1.186.513 1.126.395 1.129.439 1.108.133 1.294.792 1.251.796
Ob. con el publico por cuentas de ahorros 1.829.255 1.883.511 1.629.913 1.737.457 1.620.179 1.565.335
Ob. con el publico a plazo 299 3.494 3.516 3.516 3.5624 4.611
Sube'rft‘;” el pablico a plazo con anotacion en 822.925 883475 5843911 5539190  5024.885 5115904
Ob. con Empresas con Participacion Estatal 6.660.604 6.506.818 26.349 25.352 46.827 148.279

Ob. con bancos y entidades de

. L 1.534.736 1.655.957 1.518.574 1.907.623 1.838.591 1.463.555
financiamiento

Valores en circulaciéon 87.812 86.746 130.843 129.278 129.191 129.104
Obligaciones subordinadas 131.924 146.187 109.465 123.233 153.198 145.413
TOTAL PATRIMONIO 919.692 933.919 871.967 898.442 827.017 751.819
Capital Social 729.573 729.573 702133 686.233 643.653 598.253
Reservas 133.234 125.335 125.335 115.683 108.163 1083.121
Resultados acumulados 43.134 79.012 30.747 96.523 75.199 50.442

TABLA 3 Principales Partidas del Estado de Ganancias y Pérdidas

(Miles de Bolivianos) Mar-24

Ingresos Financieros 220.51 817.302 188.895 780.193 715.153 730.414
Gastos Financieros (96.243) (361.320) (85.711) (325.077) (306.998) (296.654)
Resultado financiero bruto 124.268 455.981 103.184 455.116 408.155 433.760
gs;ic:je‘?g; incobrabilidad y desv. de activos (51.619)  (165.304) (28.256)  (129.039)  (132.563)  (113.801)
;ii";::::’e:e operacion después de 132.984  488.390 118.503 512179 452702  451.695
Gastos de administracion (99.527) (367.885) (93.188) (360.434) (340.314) (360.225)
Resultado de operacion neto 33.457 120.505 25.315 151.744 112.387 91.470
Resultado neto 17.952 78.999 17.046 96.517 75.199 50.425
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TABLA 4 Indicadores Financieros

Indicadores

Liquidez®

Disponibilidades / Depdsitos a la vista y ahorros 30,29% 38,39% 44,09% B54,74% 43,92% 54,25%
Activos Liquidos® / Depdsitos a la vista y ahorros 80,43% 84,29% 65,66% 79,28% 79,01% 86,97%
Activos Liquidos / Activos Totales 17,49% 18,29% 14,17% 17,38% 18,64% 20,62%
Préstamos netos / Depdsitos totales 260,44% 252,98% 102,33% 102,58% 100,54% 97,49%
20 mayores depositantes / Total de depdsitos 65,16% 65,52% 65,15% 57,68% 58,81% 58,92%
Activos Liquidos / 20 mayores depositantes 34,53% 36,30% 28,41% 41,21% 43,63% 47,19%
indice de Liquidez® 75,26% 80,44% 61,46% 74,11% 74,74% 82,59%
Capitalizacion y Apalancamiento

Coeficiente de Adecuacién Patrimonial 11,16% 11,36% 11,09% 11,03% 11,16% 11,33%
f)r:;l:iazl)prlmarlo / Activos ponderados por riesgo 9.34% 9.34% 9.31% 9.22% 9.46% 8.96%
Cartera en Mora® / Patrimonio 34,02% 30,91% 23,96% 22,91% 19,55% 15,02%
Compromiso patrimonial® -12,91% -14,01% -19,26% -18,16% -23,11% -28,22%
Calidad de Activos

Cartera en Mora / Cartera Bruta 2,93% 2,76% 2,12% 2,16% 1,84% 1,34%
Cartera reprogramada / Cartera Bruta 16,86% 17,35% 20,21% 21,39% 23,55% 5,32%
(Cart. en Mora + Rep. Vigente) / Cartera Bruta 17,79% 18,20% 20,97% 22,05% 24,54% 6,18%
(Cart. en Mora + Cast. LTM) / (Cart. Bruta + Cast. LTM) 3,08% 2,84% 2,20% 2,20% 1,84% 1,43%
Previsiones / Cartera en Mora 101,22% 106,40% 129,59% 129,99% 162,65% 209,70%
(Previsiones + Ciclica) / Cartera en Mora 137,95% 145,33% 180,39% 179,25% 218,19% 287,87%
(Prev. + Ciclica) / (Cart. en Mora + Rep. Vigente) 22,75% 22,07% 18,28% 17,55% 16,37% 62,34%
20 mayores deudores / Cartera Bruta 11,76% 11,37% 12,85% 13,12% 15,10% 12,56%
Rentabilidad

ROAE 8,92% 8,62% 11,25% 11,19% 9,53% 6,78%
ROAA 0,60% 0,59% 0,75% 0,76% 0,62% 0,44%
Margen financiero bruto 56,35% 55,79% 54,63% 58,33% 57,07% 59,39%
Margen operacional bruto 78,53% 70,02% 71,08% 72,50% 71,44% 68,12%
Margen operacional después de incobrables 60,31% 59,76% 62,74% 65,65% 63,30% 61,84%
Margen operacional neto 15,17% 14,74% 13,40% 19,45% 15,72% 12,52%
Margen neto 8,14% 9,67% 9,02% 12,37% 10,52% 6,90%
Rendimiento promedio sobre activos productivos © 6,66% 6,37% 6,50% 6,49% 6,20% 6,57%
Costo de fondeo promedio 3,08% 2,98% 2,86% 2,84% 2,79% 2,84%
Spread financiero (sdélo intereses) 3,57% 3,39% 3,63% 3,65% 3,41% 3,72%
Otros ingresos / Utilidad neta 3,62% 17,24% 25,50% 11,98% 26,59% 9,18%
Eficiencia

Gastos Operativos / Ingresos Financieros 4513% 45,01% 49,33% 46,20% 47.59% 49,32%
Eficiencia Operacional® 57,48% 64,28% 69,41% 63,72% 66,61% 72,40%
Informacion Adicional

Ndmero de deudores 51.611 50.838 47.739 47.412 45,765 42.546
Crédito promedio (Bs) 207.093 205.358 205.957 201.107 191.940 198.433
Numero de Personal 1.513 1.489 1.439 1.406 1.349 1.329
Numero de oficinas 58 58 58 58 56 54
Castigos LTM (Bs Miles) 5.601 9.47M 10.468 7.545 12.721 21.815
Castigos LTM / Colocaciones Brutas + Castigos LTM 0,05% 0,09% 0,11% 0,08% 0,14% 0,26%

@ A partir de septiembre del 2023 los Indicadores de Liquidez incluyen Obligaciones con el Publico y Obligaciones con Empresa con Participacién Estatal para su célculo

@ Activos Liquidos = Disponibilidades + Inversiones Temporarias

@ [ndice de Liquidez = [Disponibilidades + Inversiones Temporarias (sin incluir productos devengados por cobrar)] / [Obligaciones con el publico a la vista + Obligaciones con el publico por
cuentas de ahorros + Obligaciones con el publico a plazo hasta 360 dias + Obligaciones con el publico a plazo fijo con anotacién en cuenta hasta 360 dias].

@ Cartera en Mora = Cartera Vencida + Cartera en Ejecucién + Cartera Reprogramada Vencida + Cartera Reprogramada en Ejecucién

® Compromiso patrimonial = (Créditos Vencidos y Morosos - Previsiones para préstamos - Previsiones ciclicas) / Patrimonio

© Activos Productivos = Disponibilidades, Inversiones Temporarias y Permanentes, y Cartera

@ Gastos generales y administrativos / Resultado de operacién bruto
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Informacién Complementaria

Calificacié Calificacié ASFI
Tipo de calificacion / Instrumento aliticacion ASFI actual?® all |ce-ac|on .
actual anterior" anterior?

Banco Econdémico S.A.
Emisor® AA+.bo AA1 AA+.bo AA1
Depdsitos de Corto Plazo MN ML 1.bo N-1 ML 1.bo N-1
Depdsitos de Corto Plazo ME ML 2.bo N-2 ML 2.bo N-2
Depdsitos de Medi L Pl

epodsitos de Mediano y Largo Plazo AA+.bo AAT AA+.bo AAT
MN
Depdsi Medi L Pl
MTEpOSItOS de Mediano y Largo Plazo Abo AD Abo A9

 Sesién de Comité del 27 de marzo de 2024.
? Las categorias y nomenclaturas utilizadas en el presente Informe corresponden a las establecidas por las Secciones 8, 9, 10, 11y 12 del Reglamento para Entidades
Calificadoras de Riesgo, segun corresponda.
¥ Numero de Registro como Emisor en el Registro del Mercado de Valores de la Autoridad de Supervision del Sistema Financiero (ASFI): SPVS-IV-EM-BEC-042/2000.

Informacién considerada para la calificacion.

—

—

|

|

Metodologia de Calificacidn de Entidades Financieras E Instrumentos Emitidos por Estos - Bolivia.

Estados Financieros Auditados de la Compafia al 31 de diciembre de 2020, 2021, 2022 y 2023; y Estados
Financieros no Auditados al 31 de marzo de 2023 y 2024.

Boletines del Regulador.

Informacion enviada por el Emisor, en base al requerimiento de informacién remitido al mismo durante el mes de
abril de 2024.

Comunicaciones constantes con la Compafia durante los meses de mayo y junio de 2024.

Definicion de las calificaciones asignadas.

—

AA.bo: Refleja muy alta capacidad de pagar el capital e intereses en los términos y condiciones pactados. Las
diferencias entre esta clasificacién y la inmediata superior son minimas.

AA: Corresponde a Emisores que cuentan con alta calidad de crédito y el riesgo de incumplimiento tiene una
variabilidad minima ante posibles cambios en las circunstancias o condiciones econdémicas. (ASFI)

AA: Corresponde a aquellos Valores que cuentan con una alta capacidad de pago de capital e intereses en los
términos y plazos pactados, la cual no se veria afectada ante posibles cambios en el emisor, en el sector al que
pertenece o en la economia. (ASFI)

ML 1.bo: Grado mas alto de calidad. Existe certeza de pago de intereses y capital dentro de los términos y
condiciones pactados.

N-1: Corresponde a aquellos Valores que cuentan con una alta capacidad de pago de capital e intereses en los
términos y plazos pactados, la cual no se veria afectada en forma significativa, ante posibles cambios en el
emisor, en el sector al que pertenece o en la economia. (ASFI)

ML 2.bo: Buena calidad. Refleja buena capacidad de pago de capital e intereses dentro de los términos y
condiciones pactados.
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— N-2: Corresponde a aquellos Valores que cuentan con una buena capacidad de pago de capital e intereses en
los términos y plazos pactados, siendo susceptible de deteriorarse ante posibles cambios en el emisor, en el
sector al que pertenece o en la economia. (ASFI)

— A.bo: Refleja alta capacidad de pagar el capital e intereses en los términos y condiciones pactados. La capacidad
de pago es mas susceptible a posibles cambios adversos en las condiciones econdmicas que las categorias
superiores.

— A: Corresponde a aquellos Valores que cuentan con una buena capacidad de pago de capital e intereses en los
términos y plazos pactados, la cual es susceptible a deteriorarse levemente ante posibles cambios en el emisor,
en el sector al que pertenece o en la Economia. (ASFI)

“ 9

Moody’s Local Bolivia agrega los modificadores “+” y “-” a cada categoria de calificacidn genérica que va de AA a CCC,
El modificador “+” indica que la obligacion se ubica en el extremo superior de su categoria de calificacion genérica,
ningun modificador indica una calificacion media, y el modificador “-” indica una calificacion en el extremo inferior de
la categoria de calificacion genérica.

Metodologia Utilizada.

— Metodologia de Calificacion de Riesgos de Emisores Financieros E Instrumentos Emitidos por Estos - (12/09/2019) ,
disponible en https://www.moodyslocal.com/country/bo

Emisores Financieros e Instrumentos Emitidos por éstos

La calificacion de Emisores Financieros y de los instrumentos emitidos por estos consta de dos etapas: el andlisis
previo y los procedimientos normales de calificacién. El andlisis previo consiste en verificar si el emisor presenta
informacion representativa y suficiente para los ultimos cuatro ejercicios anuales. Si asi ocurriese, se aplicaran al
Emisor los procedimientos normales de calificacidn. En caso contrario, se asignara la categoria E; no obstante,
dependiendo del tipo y la calidad de la garantia que pueda contemplar la estructura del titulo, la categoria E podria ser
modificada.

El procedimiento de calificacidon del Emisor se compone de tres secciones: (i) analisis cuantitativo de la solvencia y
liquidez del Emisor en base a los datos fundamentales de sus estados financieros; (ii) anélisis cuantitativo y
comparativo de diversos indicadores de rentabilidad, eficiencia operativa y administracion de cartera; y, (iii) analisis
cualitativo de la calidad de gestidn en base a parametros especificos aplicables por igual a todas las instituciones
calificadas y en base a comparaciones entre las diversas instituciones que componen la industria. La légica de la
metodologia aplicada es asignar una calificacion inicial considerando el punto (i) antes mencionado, el mismo que se
va a ajustando a lo largo del andlisis al ir afiadiendo el resto de los factores considerados en las secciones (ii) y (iii)
arriba descritas. En la parte final, la calificacién preliminar del Emisor puede ser sujeta a modificacion a través de
consideraciones adicionales, esto es toda aquella informacién cuantitativa y/o cualitativa relevante que no haya sido
cubierta por la metodologia.

Una vez obtenida la calificacion del Emisor, se procede a calificar el (los) titulo(s) de deuda por emitir por parte del
Emisor, para lo cual se incorporan a la evaluacion las caracteristicas del titulo, analizdndose las garantias y/o
resguardos financieros (compromisos financieros) con los que cuenta el titulo; obteniéndose asi la calificacion final del
titulo.
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Divulgaciones regulatorias.

La calificacidn de riesgo no constituye una sugerencia o recomendacién para comprar, vender, mantener un
determinado Valor o realizar una inversién, ni un aval o garantia de una inversién, emisiéon o su emisor; sino la
opinion de un especialista privado respecto a la capacidad de que un emisor cumpla con sus obligaciones en los
términos y plazos pactados como un factor complementario para la toma de decisiones de inversion

El presente informe no debe considerarse una publicidad, propaganda, difusién o recomendacion para adquirir,
vender o negociar los instrumentos objeto de calificacion.
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