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Banco Hipotecario S.A.

Perfil

Banco Hipotecario S.A. (BH) es un banco universal con cobertura nacional, histéricamente lider en el
otorgamiento de préstamos hipotecarios. En periodos recientes reformuld su vision estratégica,
fortaleciendo su rol como prestador de soluciones integrales en materia de crédito, ahorro e inversion,
orientadas a familias, empresas y organismos del sector publico, con fuerte desarrollo digital y foco
puesto en la inclusién financiera. Si bien el Estado argentino tiene la mayoria de su paquete
accionario, posee sélo el 46.3% de los votos.

Factores relevantes de la calificacion

Deterioro en la capitalizacion. A dic’21 el ratio PN/activos es del 6,5%, inferior al de la media del
sistema (16,0%) y al reportado por BH a dic’20 (13,1%), debido al impacto del resultado negativo
sobre el patrimonio. Sin embargo, a dic’21 el activo estd inusualmente incrementado por una partida
puntual, lo cual contribuy6 a reducir dicho ratio. Durante los primeros dias de enero se normaliz6 y a
feb’22 el mismo asciende al 10,3%. El indicador capital ajustado / riesgos ponderados es 20,4% vs
20,2% a dic’20, en virtud de la elevada participacién de los activos liquidos. Se observa una
evolucion favorable del resultado a partir del cuarto trimestre de 2021, por lo que se espera que los
ratios de capitalizacion se conserven en niveles adecuados a pesar de la presién que genera el
contexto. FIX monitoreara la evolucion de estos indicadores.

Adecuada gestion de la liquidez. A dic’21 los activos liquidos (Disponibilidades + operaciones de
pase + call a 30 dias + letras de liquidez del BCRA) cubren el 73,6% del total de depdsitos y los
pasivos financieros de hasta un afio, en tanto los activos liquidos + los créditos a 90 dias cubren el
83,2% de los pasivos financieros a ese plazo, lo cual resulta adecuado aun considerando la elevada
concentracion de sus depdsitos: los 10 principales depositantes representan el 46,4% del total.

Baja calidad de activos. La cartera irregular es a dic’21 del 13,4% del total (vs 12,0% a dic’20),
debido a la reclasificacion de clientes puntuales de la cartera comercial en 2019, a la finalizacién de la
vigencia de las medidas de flexibilizacion de la clasificacion de deudores emitida por el BCRA en el
marco de la pandemia y a la menor generacion de créditos (los préstamos brutos al sector privado
registraron una contraccion interanual del 19,0% en moneda homogénea). La cobertura de la cartera
irregular con previsiones es 88,6%, lo cual expone su patrimonio en 4,2% por el riesgo de crédito no
cubierto. Se estima que la mora podria aumentar en el sistema en los proximos meses en virtud de la
lenta recuperacion de la actividad. FIX monitoreara su evolucion.

Mejora en la estructura de fondeo. BH ha tenido histéricamente buen acceso al mercado de
capitales, nacional e internacional. Sin embargo, en el actual escenario macroeconémico, ha
priorizado el fondeo a través de depdsitos core, basicamente a la vista y a plazo de individuos. A
dic’21 los depositos totales representan el 89,3% de los pasivos financieros y las Obligaciones
Negociables el 7,3% (vs 80,3% y 19,7%, respectivamente a dic’20).

Deterioro en la rentabilidad. A dic’21 el ingreso operativo neto registra una caida interanual del
9,0% en moneda homogénea, debido a la contraccion del margen por servicios, que no fue
compensada por el aumento de los ingresos financieros netos y los menores cargos por
incobrabilidad, en tanto que el resultado operativo se vio afectado por el resultado de valuacion de
bienes no corrientes mantenidos para la venta y el mayor impacto del impuesto sobre los ingresos
brutos, ya que los costos de estructura, excluidos dichos conceptos, registran una contraccion
interanual del 3,3%. Este resultado, junto con el mayor impacto de la posicién monetaria neta en un
escenario de alta inflacion, derivo en un ROAA del -1,1%.

Exposicidn al sector publico. A dic’21 BH presenta una exposicion al sector publico, basicamente en
titulos, equivalente al 68,8% del activo y 10,6 veces el PN. Sin embargo, el 88,8% corresponde a
letras de liquidez del Banco Central. Excluyendo las mismas, la exposicion seria del 7,7% del activo y
118,9% del patrimonio neto.
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Sensibilidad de la calificacion
Desempefio y solvencia. La profundizacion del deterioro en el desempefio que continle debilitando
los indicadores de capitalizacion puede afectar negativamente las calificaciones de BH.
Escala de negocios. Un significativo y sostenido incremento en el volumen de negocios que derive en
una mayor generacion de ingresos por intereses y por servicios que permita fortalecer la
capitalizacion sin afectar la liquidez, junto con una susceptible mejora en la calidad de activos, podria
impulsar una mejora en las calificaciones del banco.
Banco Hipotecario S.A.
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Perfil

BH fue constituido por el Gobierno Nacional en 1886 bajo el nombre de Banco Hipotecario Nacional.
En septiembre de 1997 fue privatizado y adopt6 su actual denominacion. Si bien el Estado argentino
tiene la mayoria del paquete accionario de la entidad, cuenta sélo con el 46.3% de los votos.
Accionistas privados liderados por el grupo IRSA poseen el 30.0% del paquete accionario en tanto
que el resto se distribuye entre inversores institucionales y minoristas.

Desde su fundacion, el negocio principal del banco fue el otorgamiento de préstamos hipotecarios
para la compra, construccion y mejora de viviendas, desarrollando su actividad tanto en el mercado
minorista como mayorista. Luego de la crisis financiera de 2001/2002, BH decidié cambiar su
estrategia y amplid su operatoria incorporando una serie de productos orientados tanto a individuos
como a empresas. Actualmente BH continda manteniendo participacion en el mercado hipotecario,
tanto a través de la oferta de crédito con fondos propios como ofreciendo los servicios de
administracion de fondos y originacion de créditos con fondos de terceros, para la adquisicion,
construccion, terminacion, ampliacion y mejora de vivienda.

BH es un banco universal con presencia en todo el pais a través de su red compuesta por 62
sucursales (incluida la casa matriz), 160 cajeros automaticos y 210 ATMs, con un staff de 1.708
empleados a dic’21. Ofrece préstamos de consumo, tarjetas de crédito, financiacion a empresas de
primera linea y a PyMEs, servicios de banca transaccional minorista, asesoria en mercado de
capitales, gestion de inversiones y seguros (actuando como asegurador y también como
intermediario). A oct’21 se ubica en el puesto 16 por activos y por depdsitos y 18 por préstamos, con
un market share del 1,6%, 1,8% y 1,0%, respectivamente en el ranking de entidades financieras,
compuesto por 79 instituciones.

Durante los ultimos afios la entidad baso su actividad sobre los siguientes pilares: i) posicionamiento
en el negocio de banca hipotecaria, en el cual presenta ventajas competitivas, con pricing adecuado y
fondeo sustentable; ii) mantener el equilibrio entre el crecimiento de los activos y los pasivos core de
la entidad, basicamente los que aseguran un fondeo estable, tales como los depdsitos en caja de ahorro
y a plazo de individuos; y iii) mejorar la eficiencia, con foco en la transformacion de los procesos, de
manera aumentar la principalidad incrementando la transaccionalidad y rentabilidad sobre los clientes
del banco a través del lanzamiento de paquetes apalancado la actividad principalmente en el
desarrollo de la banca mévil y canales digitales.

El banco finalizé en 2019 un proceso de reorganizacion consistente en la fusion por absorcion, sin
liquidacion, de sus subsidiarias Tarshop S.A.U. y BH Valores S.A., tendiente a obtener mayores
beneficios por la sinergia entre sus negocios, los que actualmente se encuentran bajo una
administracion centralizada.

Durante el afio 2020 continu6 con la colocacion con fondos propios de créditos hipotecarios a través
de la modalidad UV A, apuntando principalmente a financiar la construccion, adquisicion, terminacion
y ampliacién de primera y segunda vivienda para el publico general y clientes de cuentas sueldo,
ademas de continuar con el desarrollo del programa PRO.CRE.AR del cual el banco es el fiduciario
del fideicomiso desde el afio 2012.

BH continu6 con actualizaciones dentro del canal de originacion digital para permitir a los clientes
obtener el crédito en un menor plazo de originacion. Se focaliz6 principalmente en el desarrollo de los
productos del programa PRO.CRE.AR, permitiendo realizar la tramitacion del crédito 100% en forma
digital. En los Ultimos afios se incorporaron como nuevas funcionalidades, el dashboard de
seguimiento de operaciones que le permite al cliente hacer el monitoreo de su solicitud de crédito, asi
como la carga completa de la solicitud y de la documentacion respaldatoria, entre otras. Esto permitio
mantener los niveles de originacion del programa, realizando la tramitacidn sin necesidad de concurrir
a la sucursal, con el fin de que las familias puedan acceder a las soluciones de vivienda poniendo a
resguardo su salud.

Ademas, finalizo el proyecto “Financiacion con fondos de terceros” que permite administrar fondos
de interesados en originar créditos hipotecarios utilizando los servicios de administracién de fondos y
originacion de créditos. A su vez, con la finalidad de brindar soluciones habitacionales, asisti¢ a
diferentes organismos publicos, tales como institutos provinciales de vivienda y el fondo nacional de
la vivienda en la gestion operativa de operaciones crediticias.
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Estrategia

BH reformul6 su vision estratégica, fortaleciendo su rol como prestador de soluciones integrales en
materia de crédito, ahorro e inversion, orientadas a familias, empresas y organismos del sector
publico, con fuerte desarrollo digital y foco puesto en la inclusién financiera.

En este sentido, la estrategia del banco continuara enfocada en preservar la liquidez y solvencia,
buscando la eficiencia, el equilibrio y la sostenibilidad del negocio y estara encuadrada en torno a tres
ejes focos estratégicos:

1) Experiencia del cliente innovador, dentro de un proceso de transformacion digital. Durante 2022 el
principal objetivo serd mejorar la experiencia punta a punta de los clientes con un enfoque “cliente en
el centro”, a fin de lograr mejoras en los ratios de lealtad de los clientes

1) Desarrollo de las personas, dentro de una cultura agil y flexible, apoyada en decisiones basadas en
datos y promotora de un impacto social positivo.

I11) Alta eficiencia y rentabilidad, sustentables y apoyadas en un negocio equilibrado y fondeado
competitivamente.

Dado el actual contexto macroeconémico, BH proyecta apalancar su estrategia en obtener fondeo
genuino y estable y en la gestion del capital y el riesgo. El foco estara puesto en la captacion de
depdsitos a la vista y a plazo que permitan generar una estructura de fondeo estable, a fin de disminuir
la vulnerabilidad a cambios coyunturales y ser mas rentables en el desarrollo del negocio, buscando a
la vez gestionar la cartera activa optimizando la relacion retorno, riesgo y capital requerido para cada
linea.

En este sentido, planea alcanzar una distribucion equitativa en el crecimiento de activos entre las
bancas a fin de atomizar el riesgo en las operaciones generadas y reducir los indices de irregularidad
en las carteras, subordinando tal crecimiento a la captacion de pasivos de calidad.

BH continuard profundizando su estrategia de eficiencia y calidad en sus procesos de negocio,
optimizando el servicio en los distintos canales de atencién e innovando de manera continua en la
implementacion de metodologias de trabajo que permitan una mayor percepcion de calidad por parte
de los clientes. También trabajard sobre la elaboracion de un presupuesto acorde al negocio
administrado, buscando oportunidades de ahorro que permitan ajustar los gastos operativos al negocio
proyectado.

Habiendo firmado el Protocolo de Finanzas Sostenibles en nov’19, BH implementd una serie de
iniciativas que contribuyen al desarrollo de mejores practicas vinculadas al impacto ambiental y
social del negocio. En este aspecto, planea evaluar propuestas de renovacion de los sistemas de
analisis de riesgo y de mediciones de impacto socio-ambientales de las carteras con el fin de afianzar
el compromiso de la compafiia hacia una cultura de Finanzas Responsables, sostenibles y
sustentables. También se sugerira la reformulacién integral de la Politica de Responsabilidad Social
con el fin de alinear los criterios principales a la Politica de Sustentabilidad definida en el Protocolo.

En 2020 incorpord una declaracion jurada para que todos los proveedores, las empresas y clientes que
formen parte de la cartera activa o se traten de nuevas altas, brinden informacién y sean evaluados
conforme a una matriz de riesgo basada en los criterios socio ambientales y de gobernanza de sus
actividades y de la industria a la que pertenecen. BH continuara evaluando las variables, indicadores,
parametros y ratios relevantes para el diseiio de una Matriz integral de Riesgos”.

En materia de Finanzas Sostenibles, BH plantea como objetivos para el presente afio los siguientes:

1. Acercar alternativas de financiamiento diferencial tanto a personas fisicas como juridicas para
la compra de productos sostenibles y que promuevan el cuidado del medio ambiente y
también para el desarrollo de proyectos con impacto medioambiental positivo (energias
renovables, reforestacion, biodiversidad, reciclaje, etc)

2. Analizar la viabilidad de crear incentivos con instrumentos financieros basados en la
sostenibilidad, con foco en las microfinanzas, el impulso a emprendedores, pymes, startups y
Ongs sostenibles o con iniciativas dirigidas no sdlo a mitigar impactos negativos que ahonden
las consecuencias del cambio climéatico sino, fundamentalmente a propiciar el bien.

3. Robustecer el proceso integral para la gestion de riesgos asi como los dispositivos de analisis
del riesgo ambiental y social directo e indirecto en las operaciones de financiamiento a
inversores, con el objetivo de equilibrar los riesgos ambientales, sociales y de gobernanza.
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Desempefio

Entorno Operativo

En septiembre 2021 FIX (afiliada de Fitch) revis6 a Estable desde Negativa la Perspectiva de las
entidades del sistema financiero (incluidas entidades bancarias, financieras no bancarias, compafiias
de seguros y sociedades de garantia reciproca - SGR) dado que espera cierta estabilidad en las
calificaciones debido a que dichas entidades, en promedio, cuentan con una muy buena liquidez,
adecuados niveles de capitalizacion y buena calidad de sus carteras de crédito.

Durante 2020 algunas instituciones sufrieron bajas de calificaciones producto del acelerado deterioro
del entorno operativo, la elevada volatilidad de las variables macroeconémicas y financieras y la
mayor incertidumbre de los agentes econdmicos que afectaron a los emisores.

En la actualidad, y luego de transcurridos mas de dos afios desde el inicio de la pandemia, en un
escenario en el cual el plan de vacunacion ha avanzado y la mayoria de los sectores econémicos han
retornado a los niveles de actividad pre-pandemia, FIX considera que la mayor parte de los efectos
adversos sobre el sistema financiero resultantes de este contexto ya se han registrado.

En este sentido, el sistema financiero exhibe una holgada posicion de liquidez y baja exposicion
crediticia. La exposicion al sector pablico, sin considerar los instrumentos del Banco Central de la
Republica Argentina (BCRA), se mantiene moderada a pesar de que las entidades pueden integrar con
titulos publicos parte de los encajes de liquidez.

Por su parte, los niveles de capitalizacion son buenos y, si bien, parte de la robustez de estos niveles
se explica por las restricciones establecidaa por el BCRA para la distribucion de dividendos, se estima
que hacia adelante las instituciones conservaran una posicion adecuada en funcion del crecimiento en
préstamos previsto por las mismas.

Con respecto a la calidad de la cartera, el BCRA emitié normas en 2020 prorrogando la clasificacion
de deudores. La mayor parte de las entidades se prepar6 para los posibles impactos, generando
previsiones en exceso. La flexibilizacion mencionada finaliz6 durante el segundo trimestre de 2021,
por lo que en el segundo semestre de ese afio ya puede apreciarse el efecto de las reclasificaciones de
clientes sobre el balance de los bancos, y en términos generales no se observa deterioro en la
solvencia ni en la liquidez del sistema. Por el contrario, los niveles de mora se han reducido durante el
segundo semestre, en virtud de que las entidades en general habian constituido previsiones en exceso
y dieron de baja la cartera irrecuperable. Se espera que la mora aumente levemente durante los
préximos meses, en virtud de la lenta recuperacion econémica.

FIX estima que la rentabilidad es el mayor desafio que enfrentan las entidades. Los retornos fueron
afectados por la notable reduccién del margen financiero, el aumento del impuesto sobre los ingresos
brutos y el ajuste por inflacion. En este marco, las instituciones han efectuado importantes desarrollos
en la banca digital, consiguiendo importantes avances, principalmente derivados del contexto de
pandemia y la necesidad de los clientes de operar por medios electronicos. La reduccién de costos, en
la cual se focalizé el mercado financiero, serd clave para obtener mejores niveles de eficiencia que
redunden en niveles de rentabilidad adecuados.

Las instituciones han tomado diversas acciones en este sentido, como la fusion de sucursales,
negociacion de contratos con sus proveedores, reduccion de personal y planes de retiro voluntario
entre otros. Asimismo, en 2021 han podido ajustar las comisiones, lo cual, junto con el compromiso
de reciprocidad para los servicios y productos brindados al cliente, ha comenzado a reflejarse en un
aumento de los ingresos por servicios.

Finalmente, cabe destacar que las calificaciones del sistema financiero tienen en cuenta la capacidad
de pago para cumplir en tiempo y forma con sus obligaciones, pero no consideran el riesgo de evento
que podria producirse, por ejemplo, por alguna nueva normativa de los entes de contralor que afecten
la composicion y/o calidad de los activos, extienda los plazos de los mismos, afecte la confianza de
los inversores o genere otro tipo de irrupcidn en el mercado. En ese caso, se evaluara el impacto en
cada una de las entidades y podrian producirse revisiones en sus calificaciones.
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Banco Hipotecario S.A.
Estado de Resultados
Moneda Homogénea Moneda Homogénea Moneda Homogénea Valores Histéricos
31 dic 2021 31 dic 2020 31 dic 2019 31 dic 2018
Anual Como % de Anual Como % de Anual Como % de Anual Como % de
ARS mill Activos ARS mill Activos ARS mill Activos ARS mill Activos
Original Rentables Original Rentables Original Rentables Original Rentables
1. Intereses por Financiaciones 46.412,7 14,86 20.141,5 12,24 34.699,4 27,93 14.236,1 20,42
2. Otros Intereses Cobrados n.a. - 9.715,3 591 8.981,8 7,23 661,1 0,95
3. Ingresos por Dividendos n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
4. Ingresos Brutos por Intereses 46.412,7 14,86 29.856,9 18,15 43.681,2 35,16 14.897,2 21,36
5. Intereses por depésitos 46.273,7 14,82 18.181,4 11,05 16.789,4 13,51 4.758,0 6,82
6. Otros Intereses Pagados n.a. - 11.776,2 7,16 22.421,7 18,05 7.975,0 11,44
7. Total Intereses Pagados 46.273,7 14,82 29.957,6 18,21 39.211,1 31,56 12.733,0 18,26
8. Ingresos Netos por Intereses 139,0 0,04 (100,7) (0,06) 4.470,2 3,60 2.164,2 3,10
9. Resultado Neto por operaciones de Intermediacion y Derivados n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
10. Resultado Neto por Titulos Valores n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
I:}els.ulﬁzzl:)l;ado Neto por Activos valuados a FV a través del estado de 15.063,1 4,82 15.110,2 918 24.841.2 19,99 5.930,0 850
12. Resultado Neto por Seguros na. - n.a. - n.a. - n.a. -
13. Ingresos Netos por Servicios 6.190,2 1,98 8.862,6 5,39 11.255,8 9,06 3.467,8 4,97
14. Otros Ingresos Operacionales 9.971,4 3,19 9.223,0 5,61 4.138,1 3,33 3.639,9 5,22
15. Ingresos Operativos (excl. intereses) 31.224,6 10,00 33.195,8 20,18 40.235,1 32,38 13.037,6 18,70
16. Gastos de Personal 10.734,7 3,44 10.301,7 6,26 13.271,5 10,68 3.800,4 5,45
17. Otros Gastos Administrativos 18.535,5 5,94 16.670,5 10,13 22.013,8 17,72 6.760,3 9,69
18. Total Gastos de Administracion 29.270,2 9,37 26.972,2 16,39 35.285,3 28,40 10.560,6 15,14
19. Resultado por participaciones - Operativos n.a. - na. - na. - n.a. -
20. Resultado Operativo antes de Cargos por Incobrabilidad 2.093,4 0,67 6.122,9 3,72 9.420,0 7,58 4.641,2 6,66
21. Cargos por Incobrabilidad 2.668,2 0,85 783,6 0,48 7.529,1 6,06 1.828,9 2,62
22. Cargos por Otras Previsiones n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
23. Resultado Operativo (574,8) (0,18) 5.339,3 3,25 1.890,9 1,52 2.812,4 4,03
24. Resultado por participaciones - No Operativos n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
25. Ingresos No Recurrentes n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
26. Egresos No Recurrentes n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
27. Cambios en el valor de mercado de deuda propia n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
28. Otro Resultado No Recurrente Neto -2.306,4 -0,74 -2.648,8 -1,61 -7.480,9 -6,02 n.a. -
29. Resultado Antes de Impuestos (2.881,2) (0,92) 2.690,5 1,64 (5.590,0) (4,50) 2.812,4 4,03
30. Impuesto a las Ganancias -95,5 -0,03 1.225,4 0,74 84,5 0,07 754,3 1,08
31. Ganancia/Pérdida de Operaciones discontinuadas n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
32. Resultado Neto (2.785,6) (0,89) 1.465,1 0,89 (5.674,4) (4,57) 2.058,1 2,95
33. Resultado por diferencias de Valuacion de inversiones disponibles para la
venta na. - na. - na. - na. -
34. Revaluacion del Activo Fijo na. - n.a. - n.a. - n.a. -
35. Resultados por Diferencias de Cotizacion n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
36. Otros Ajustes de Resultados n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
37. Resultado Neto Ajustado por FIX SCR (2.785,6) (0,89) 1.465,1 0,89 (5.674,4) (4,57) 2.058,1 2,95
38. Memo: Resultado Neto Atribuible a Intereses Minoritarios na. - na. - n.a. - n.a. -
39_. Me_mq: Resultado Neto Después de Asignacion Atribuible a Intereses 27856 -0.89 1.465.1 0,89 56744 457 2.058,1 2,95
Minoritarios
40. Memo: Dividendos relacionados al periodo na. - na. - na. - na. -
41. Memo: Dividendos de Acciones Preferidas del Periodo n.a. - n.a. - na. - n.a. -
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Estado de Situacién Patrimonial

Moneda Homogénea

Moneda Homogénea

Moneda Homogénea

Valores Historicos

31 dic 2021 31 dic 2020 31 dic 2019 31 dic 2018
Anual Como Anual Como Anual Como Anual Como
ARS mill % de ARS mill % de ARS mill % de ARS mill % de
Original Activos Original Activos Original Activos Original Activos
Activos
A. Préstamos
1. Préstamos Hipotecarios n.a. - 11.962,5 5,76 13.858,3 7,50 5.655,1 6,69
2. Otros Préstamos Hipotecarios n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
3. Préstamos de Consumo 51.929,6 14,81 36.067,8 17,37 50.050,7 27,09 28.685,1 33,92
4, Préstamos Comerciales n.a. - 2.087,6 1,01 1.019,9 0,55 1.293,2 1,53
5. Otros Préstamos 0,0 0,00 23.010,3 11,08 24.661,0 13,35 9.557,5 11,30
6. Previsiones por riesgo de incobrabilidad 7.335,9 - 8.203,8 3,95 9.799,5 5,30 2.039,8 2,41
7. Préstamos Netos de Previsiones 51.929,6 14,81 64.924,5 31,27 79.790,4 43,19 43.151,2 51,03
8. Préstamos Brutos 59.265,4 14,81 73.128,3 35,22 89.590,0 48,49 45.190,9 53,44
9. Memo: Financiaciones en Situacion Irregular 8.283,3 2,36 8.900,9 4,29 11.090,5 6,00 2.934,2 3,47
10. Memo: Préstamos a Valor Razonable n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
B. Otros Activos Rentables
1. Depésitos en Bancos 481,5 0,14 461,0 0,22 31,2 0,02 415,5 0,49
2. Operaciones de Pase y Colaterales en Efectivo 197.959,8 56,45 39.995,8 19,27 15.275,9 8,27 2.596,6 3,07
3. Titulos Valores para Compraventa o Intermediacion 27.566,0 7,86 46.337 4 22,32 14.996,1 8,12 19.287,9 22,81
4. Derivados 290,2 0,08 11,9 0,01 8,7 0,00 69,5 0,08
4. Titulos Valores disponibles para la venta n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
5. Titulos registrados a costo mas rendimiento 28.954,1 8,26 8.397,5 4,04 9.847,8 5,33 1.700,0 2,01
6. Inversiones en Sociedades 496,8 0,14 408,1 0,20 865,4 0,47 200,8 0,24
7. Otras inversiones 4.618,5 1,32 3.987,8 1,92 3.4274 1,86 2.311,1 2,73
8. Total de Titulos Valores 259.885,4 74,11 99.138,5 47,75 44.421,3 24,04 26.165,9 30,94
9. Memo: Titulos Publicos incluidos anteriormente n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
10. Memo: Total de Titulos Comprometidos n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
11. Inversiones en inmuebles na. - na. - na. - na. -
12. Activos en Compaiiias de Seguros n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
13. Otros Activos por Intermediacion Financiera n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
13. Activos Rentables Totales 312.296,5 89,06 164.523,9 79,25 124.243,0 67,25 69.732,6 82,46
C. Activos No Rentables
1. Disponibilidades 18.1114 5,16 20.260,6 9,76 37.9773 20,55 8.832,8 10,45
2. Memo: Exigencia de efectivo minimo en item anterior n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
3. Bienes Diversos 8.209,4 2,34 n.a. - n.a. - n.a. -
4. Bienes de Uso 7.176,4 2,05 7.589,0 3,66 8.426,1 4,56 1.497,4 1,77
5. Llave de Negocio n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
6. Otros Activos Intangibles 383,8 0,11 505,5 0,24 667,0 0,36 145,3 0,17
7. Créditos Impositivos Corrientes 960,2 0,27 502,1 0,24 683,5 0,37 4451 0,53
8. Impuestos Diferidos 1.982,7 0,57 1.307,6 0,63 1.387,7 0,75 47,3 0,06
9. Operaciones Discontinuadas n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
10. Otros Activos 1.546,9 0,44 12.919,3 6,22 11.377,0 6,16 3.861,1 4,57
11. Total de Activos 350.667,2 100,00 207.608,0 100,00 184.761,5 100,00 84.561,6 100,00
Pasivos y Patrimonio Neto
D. Pasivos Onerosos
1. Cuenta Corriente n.a. - 36.553,2 17,61 65.789,7 35,61 2.920,6 3,45
2. Caja de Ahorro n.a. - 33.063,6 15,93 n.a. - 7.085,3 8,38
3. Plazo Fijo 217.032,0 61,89 48.325,3 23,28 n.a. - 14.800,1 17,50
4. Total de Depésitos de clientes 217.032,0 61,89 117.942,1 56,81 65.789,7 35,61 24.806,1 29,33
5. Préstamos de Entidades Financieras 287,5 0,08 129,0 0,06 312,8 0,17 659,2 0,78
6. Operaciones de Pase y Colaterales en Efectivo 28,5 0,01 n.a. - 2.060,0 1,11 65,2 0,08
7. Otros Depositos y Fondos de Corto Plazo 72.259,0 20,61 16.139,9 7,77 7.615,4 4,12 4.500,0 532
8. Total de Depdsitos, Préstamos a Entidades Financieras y Fondeo de Corto Plazo 289.607,0 82,59 134.210,9 64,65 75.777,9 41,01 30.030,5 35,51
9. Pasivos Financieros de Largo Plazo 20.333,0 5,80 29.413,5 14,17 59.666,6 32,29 31.660,5 37,44
10. Deuda Subordinanda na. - na. - na. - na. -
11. Otras Fuentes de Fondeo n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
12. Total de Fondos de Largo plazo 20.333,0 5,80 29.4135 14,17 59.666.6 32,29 31.660,5 37,44
12. Derivados 17,3 0,00 0,1 0,00 29,3 0,02 136,3 0,16
14. Otros Pasivos por Intermediacion Financiera 9.999,0 2,85 10.524,7 5,07 14.922,1 8,08 7.547,8 8,93
15. Total de Pasivos Onerosos 319.956,3 91,24 174.149,2 83,88 150.395,9 81,40 69.375,0 82,04
E. Pasivos No Onerosos
1. Deuda valuada a Fair Value 597,1 0,17 80,3 0,04 1.231,0 0,67 7515 0,89
2. Previsiones por riesgo de incobrabilidad n.a. - n.a. - n.a. - n.a -
3. Otras Previsiones 383,7 0,11 1.002,6 0,48 1.369,5 0,74 306,9 0,36
4. Pasivos Impositivos corrientes 4249 0,12 258,0 0,12 251,7 0,14 434,0 0,51
5. Impuestos Diferidos n.a. - n.a. - n.a. - n.a -
6. Otros Pasivos Diferidos na. - na. - na. - n.a -
7. Operaciones Discontinuadas n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
8. Pasivos por Seguros na. - na. - na. - na -
9. Otros Pasivos no onerosos 6.484,8 1,85 5.027,6 2,42 5.882,3 3,18 3.603,0 4,26
10. Total de Pasivos 327.846,8 93,49 180.517,7 86,95 159.130,3 86,13 74.470,4 88,07
F. Capital Hibrido
1. Acciones Preferidas y Capital Hibrido contabilizado como deuda n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
2. Acciones Preferidas y Capital Hibrido contabilizado como Patrimonio n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
G. Patrimonio Neto
1. Patrimonio Neto 22.2175 6,34 26.418,8 12,73 25.035,4 13,55 9.798,8 11,59
2. Participacion de Terceros 602,9 0,17 671,5 0,32 595,8 0,32 292,4 0,35
3. Reservas por valuacién de Titulos Valores n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
4. Reservas por correccién de tipo de cambio n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
5. Diferencias de valuacién no realizada y Otros n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
6. Total del Patrimonio Neto 22.820,5 6,51 27.090,3 13,05 25.631,2 13,87 10.091,2 11,93
7. Total de Pasivos y Patrimonio Neto 350.667,2 100,00 207.608,0 100,00 184.761,5 100,00 84.561,6 100,00
8. Memo: Capital Ajustado 20.454,0 5,83 25.277,2 12,18 23.576,5 12,76 9.898,6 11,71
9. Memo: Capital Elegible 20.454,0 5,83 25.277.2 12,18 23.576,5 12,76 9.898,6 11,71
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Moneda Homogénea

Moneda Homogénea

Moneda Homogénea
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31 dic 2021 31 dic 2020 31 dic 2019 31 dic 2018
Anual Anual Anual Anual
A. Ratios de Rentabilidad - Intereses
1. Intereses por Financiaciones / Préstamos brutos (Promedio) 74,01 25,32 39,22 32,17
2. Intereses Pagados por Depositos/ Depdsitos (Promedio) 31,92 18,89 28,08 22,58
3. Ingresos por Intereses/ Activos Rentables (Promedio) 22,40 19,57 32,69 22,39
4. Intereses Pagados/ Pasivos Onerosos (Promedio) 21,71 16,84 26,52 19,81
5. Ingresos Netos Por Intereses/ Activos Rentables (Promedio) 0,07 (0,07) 3,34 3,25
6. Ingresos Netos por Intereses menos Cargos por Incobrabilidad / Activos Rentables (Promedio) (1,22) (0,58) (2,29) 0,50
7. Ingresos netos por Intereses menos Dividendos de Acciones Preferidas / Activos Rentables (Promedio) 0,07 (0,07) 3,34 3,25
B. Otros Ratios de Rentabilidad Operativa
1. Ingresos no financieros / Total de Ingresos 99,56 100,30 90,00 85,76
2. Gastos de Administracion / Total de Ingresos 93,33 81,50 78,93 69,47
3. Gastos de Administracion / Activos (Promedio) 11,98 12,70 19,49 13,56
4. Resultado Operativo antes de Cargos por Incobrabilidad / Patrimonio Neto (Promedio) 8,68 23,66 40,48 50,82
5. Resultado Operativo antes de Cargos por Incobrabilidad / Activos (Promedio) 0,86 2,88 5,20 5,96
6. Cargos por Incobrabilidad / Resultado Operativo antes de Cargos por Incobrabilidad 127,46 12,80 79,93 39,40
7. Resultado Operativo / Patrimonio Neto (Promedio) (2,38) 20,64 8,13 30,79
8. Resultado Operativo / Activos (Promedio) (0,24) 2,51 1,04 3,61
9. Impuesto a las Ganancias / Resultado Antes de Impuestos 3,32 45,55 (1,51) 26,82
10. Resultado Operativo antes de Cargos por Incobrabilidad / Activos Ponderados por Riesgo 2,09 4,89 6,54 6,52
11. Resultado operativo / Activos Ponderados por Riesgo (0,57) 4,27 1,31 3,95
C. Otros Ratios de Rentabilidad
1. Resultado Neto / Patrimonio Neto (Promedio) (11,55) 5,66 (24,38) 22,54
2. Resultado Neto / Activos (Promedio) (1,14) 0,69 (3,13) 2,64
3. Resultado Neto Ajustado / Patrimonio Neto (Promedio) (11,55) 5,66 (24,38) 22,54
4. Resultado Neto Ajustado / Total de Activos Promedio (1,14) 0,69 (3,13) 2,64
5. Resultado Neto / Activos méas Activos Administrados (Promedio) n.a. n.a. n.a. n.a.
6. Resultado neto / Activos Ponderados por Riesgo (2,78) 1,17 (3,94) 2,89
7. Resultado neto ajustado / Activos Ponderados por Riesgo (2,78) 1,17 (3,94) 2,89
D. Capitalizacion
1. Capital Ajustado / Riesgos Ponderados 20,40 20,20 16,36 13,92
3. Tangible Common Equity/ Tangible Assets 5,87 12,28 12,90 11,73
4. Tier 1 Regulatory Capital Ratio 15,84 28,43 20,60 12,13
5. Total Regulatory Capital Ratio 16,37 29,26 21,40 12,71
7. Patrimonio Neto / Activos 6,51 13,05 13,87 11,93
8. Dividendos Pagados y Declarados / Utilidad neta n.a. n.a. n.a. n.a.
9. Dividendos Pagados y Declarados / Resultado Neto Ajustado por FIX SCR n.a. na. n.a. n.a.
10. Dividendos y recompra de Acciones / Resultado Neto n.a. na. na. n.a.
11. Resultado Neto - Dividendos pagados / Total del Patrimonio Neto (12,21) 541 (22,14) 20,39
E. Ratios de Calidad de Activos
1. Crecimiento del Total de Activos 68,91 12,37 4,23 27,04
2. Crecimiento de los Préstamos Brutos (18,96) (18,37) 2,58 12,29
3. Préstamos Irregulares / Total de Financiaciones 13,42 11,96 12,32 6,04
4., Previsiones / Total de Financiaciones 11,89. 11,03 10,88 4,20
5. Previsiones / Préstamos Irregulares 88,56 92,17 88,36 69,52
6. Préstamos Irregulares Netos de Previsiones / Patrimonio Neto 4,15 2,57 5,04 8,86
7. Cargos por Incobrabilidad / Total de Financiaciones (Promedio) 4,16 0,98 8,51 4,13
8. Préstamos dados de baja en el periodo / Préstamos Brutos (Promedio) n.a. n.a. n.a. n.a.
9. Préstamos Irregulares + Bienes Diversos / Préstamos Brutos + Bienes Diversos 23,59 11,96 12,32 6,04
F. Ratios de Fondeo
1. Préstamos / Depsitos de Clientes 23,93 62,00 136,18 182,18
2. Préstamos Interbancarios / Pasivos Interbancarios 167,47 357,38 9,97 63,03
3. Depositos de clientes / Fondeo Total excluyendo Derivados 67,84 67,72 43,75 35,83
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Desempefio de la entidad

Durante los ultimos afios se observa un deterioro en el desempefio del banco, basicamente derivado
del deterioro en la calidad de activos, especialmente de la cartera comercial, acentuado a partir de
enero 2021 por efecto del ajuste por inflacién. Sin embargo, BH ha tomado las acciones tendientes a
corregir dicho deterioro, incluida la constitucion de previsiones en el tercer trimestre por alrededor de
$2.000 millones a valores de dic’21. De no haberse realizado dicho ajuste, BH habria obtenido
resultado operativo positivo en ese periodo. Sin embargo, se observa una evolucion favorable en el
cuarto trimestre, la que se sostendria en el presente ejercicio (ver Gréafico #3).

A dic’21 el ingreso operativo neto registra una caida interanual del 9,0% en moneda homogénea,
debido a la contraccion del margen por servicios, que no fue compensada por el aumento del margen
financiero y los menores cargos por incobrabilidad, en tanto que el resultado operativo se vio afectado
por el resultado de valuacion de bienes no corrientes mantenidos para la venta y el mayor impacto del
impuesto sobre los ingresos brutos, ya que los costos de estructura, excluidos dichos conceptos,
registran una contraccion interanual del 3,3%. Este resultado, junto con el mayor impacto de la
posicion monetaria neta en un escenario de alta inflacion, derivo en un ROAA del -1,1%, frente al
0,7% reportado a dic’20.

A dic’21 los ingresos brutos por intereses reportaron un incremento interanual del 55,5% en valores
homogéneos, béasicamente debido al fuerte aumento de los intereses por pases activos (243,9%
interanual) que compenso la contraccion de los intereses por préstamos derivada del menor volumen
de créditos, especialmente personales y tarjetas de crédito y del tope de tasas impuesto a estas Ultimas.
Los intereses pagados, en tanto, se incrementaron un 54,5% interanual, por efecto del piso regulatorio
establecido para las tasas de interés de los depositos a plazo y de la incorporacion de las cuentas
corrientes remuneradas a la oferta de productos del banco, lo cual derivd en una ganancia neta por
intereses de $139 millones.

Los ingresos netos por servicios registraron una caida interanual del 30,2%, como consecuencia
basicamente de las menores comisiones por tarjetas y la contraccion en la originacion de créditos y
prestacion de servicios relacionados, asi como de restricciones regulatorias para el cobro de
determinadas comisiones. El resultado neto por valuacion de instrumentos financieros a valor
razonable con cambios en resultados se mantuvo en linea con el reportado a dic’20, en tanto que los
otros ingresos operativos registraron una contraccion interanual del 8,0% (véase Gréafico #4).

Finalmente, el incremento del 28,7% interanual de los otros gastos operativos derivado de la
valuacién de activos no corrientes mantenidos para la venta y del aumento del impuesto sobre los
ingreso brutos, asi como el fuerte impacto de la posicion monetaria neta, en un escenario de altas
tasas de inflacion, condujeron a una pérdida neta de $ -4.257,7 millones, equivalente a un ROAA del
-1,1%, vs 0,7% a dic’20.

A dic’21 el 50,4% del ingreso operativo neto proviene del resultado neto por valuacion de
instrumentos financieros a valor razonable con cambios en resultados (vs 45,8% a dic’20), en tanto
que el 30,9% se compone de otros ingresos operativos (vs 30,4% a dic’20), el 20,7% proviene de
ingresos netos por comisiones (vs 26,9%) y solo el 0,5% de los ingresos netos por intereses (ver
Gréfico #5).

A dic’21 el 54,9% de los ingresos por intereses corresponde a intereses por pases activos (vs 24,8% a
dic’20), en tanto que el 11,5% proviene de intereses por préstamos con tarjetas de crédito (vs 28,1% a
dic’20), el 10,9% de intereses por titulos publicos y privados (vs 7,6%) y el 9,0% de ajustes
CER/UVAJ/UVIICVS (vs 12,5% a dic’20). El resto deriva de intereses de otros préstamos (4,9%, vs
9,1% a dic’20), de préstamos personales (4,3% vs 12,2%), hipotecarios (2,2% vs 4,1%) y descuento
de documentos (2,2% vs 0,6%) Se observa una significativa contraccion en los ingresos por intereses
provenientes de préstamos en valores homogeéneos, especialmente personales (45,0%) y tarjetas de
crédito (36,4%), lo cual obedece en parte a la estrategia de la entidad de segmentar su cartera de
créditos y reducir su exposicion en los segmentos menos rentables. El tope de tasa para las tarjetas de
crédito y la menor demanda también explican esta disminucion (ver Gréafico #6).

Entidades Financieras
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Argentina

Grafico #3: Resultados
Trimestrales
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A dic’21 la principal fuente de ingresos del banco esta constituida por l0s intereses por pases activos,
que alcanzan el 33,2% de los ingresos operativos (vs 11,6% a dic’20), seguida por el resultado neto
por medicién de instrumentos financieros a valor razonable con cambios en resultado, que representa
el 19,6% de los ingresos operativos (vs 23,7% a dic’20) y otros ingresos operativos, que contribuyen
con el 12,0% (vs 16,2% a dic’20) e incluyen una porcion significativa de ingresos por servicios,

Gréfico #7: Desagregacion de ingresos operativos
(Dic'21 vs Dic'20)
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Fuente: Banco Hipotecario S.A. Fuente: Banco Hipotecario S.A.

basicamente algunos relacionados con préstamos.

En cuarto término, los ingresos netos por servicios representan el 8,0% de los ingresos operativos (vs
13,9% a dic’20), en tanto que los intereses por tarjetas de crédito explican el 6,9% (vs 13,1% a
dic’20). Los intereses por titulos alcanzan el 6,6% de los ingresos operativos (vs 3,6% a dic’20),
mientras los ingresos por ajustes CER, CVS, UVA y UVI explican el 5,5% (vs 5,9%), seguidos por
intereses por otros préstamos, que alcanzan el 4,3% (vs 4,6% a dic’20) de los ingresos operativos ¢
incluyen intereses derivados de préstamos de corto plazo a empresas de buena calidad crediticia para
capital de trabajo, prefinanciacion de exportaciones, adelantos en cuenta corriente, descuento de
documentos, asi como arrendamientos financieros, préstamos prendarios y financiaciones al sector
financiero

En tanto, los intereses por préstamos personales constituyen el 2,6% (vs 5,7% a dic’20) y los intereses
por préstamos hipotecarios el 1,3% de los ingresos operativos (vs 1,9% a dic’20).

La Calificadora estima adecuada la diversificacion de las fuentes de ingreso del banco. Sin embargo,
considera que BH, como el resto de las entidades del sistema, enfrenta el desafio de incrementar sus
flujos de ingresos recurrentes, en la medida en que se recupere la actividad econémica, en un
ambiente de importantes restricciones regulatorias.

Los gastos de estructura registraron a dic’21 un incremento interanual del 8,5% en moneda
homogénea, especialmente impulsado por el aumento del 28,7% de los otros gastos operativos, que se
explica por el resultado neto de la valuacion de activos no corrientes mantenidos para la venta y el
mayor impacto del impuesto sobre los ingresos brutos. Excluyendo este concepto, los gastos de
administracion exhiben una contraccion interanual del 3,3%. Los gastos en personal registraron un
aumento del 4,2%, interanual, por mayores indemnizaciones y gratificaciones pagadas durante el
primer trimestre, en tanto que los otros gastos administrativos reportaron un crecimiento interanual
del 11,2%, explicado en su totalidad por el aumento antes citado de los otros gastos operativos. A
dic’21 los gastos en personal representan el 36,7% de los costos de estructura, continuando la
tendencia decreciente iniciada a principios de 2020 (38,2% a jun’20).

Grafico #6: Ingresos por Intereses
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Grafico #8: Evolucion trimestral del ER (en miles de ARS)
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Asimismo, del analisis de los resultados por trimestre surge una recuperacion gradual pero sostenida
de los ingresos que deriva recién en una utilidad neta en el cuarto trimestre, debido a la significativa
constitucion de previsiones durante el tercero (ver Gréfico #8). En base a informacion de gestion
suministrada por el banco se puede concluir que esa tendencia continlia durante el primer trimestre de
2022 y, de acuerdo con las proyecciones elaboradas por la entidad, se espera que la misma se
mantenga durante los préximos periodos.

A dic’21 los indicadores de eficiencia del banco e términos de flujo exhiben un deterioro respecto de
dic’20. Sin embargo, se observa una mejora gradual respecto de trimestres anteriores. Asi, el ratio
Gastos de Administracion / Ingresos Totales asciende al 93,3% a dic’21, vs 81,5% a dic’20,
exhibiendo una mejora respecto de sep’21 (101,7% y jun’21 (107,5). La Calificadora estima que los
ratios de eficiencia del banco deberian comenzar a mejorar en los proximos meses, en la medida en
que incremente su volumen de negocios y contintie con su programa de transformacién de procesos.

A dic’21 los cargos por incobrabilidad registraron una disminucion interanual del 13,1% en moneda
homogénea, a pesar de la significativa constitucion de previsiones efectuada en el tercer trimestre en
virtud de su decision de reclasificar a situacion 5 créditos que representan una proporcion relevante de
la cartera comercial. A dic’21 los cargos representan el 4,2% del total de financiaciones (vs 1,0% a
dic’20 y 5,8% a sep’21).

Se estima que los cargos por incobrabilidad deberian disminuir en los proximos meses, ya que la
entidad ya previsiond en el 100% los créditos considerados irrecuperables. A dic’21 se observa un
leve incremento de la morosidad, explicado basicamente por la contraccion de la cartera. Se destacan
los prudentes criterios de originacion que posee la entidad.

Riesgos
Administracion de riesgos

El principal riesgo de BH es el riesgo de crédito proveniente de sus financiaciones. El banco cuenta
con una politica de gestion Integral de riesgos que establece los lineamientos basicos que deben
seguirse para asegurar una adecuada gestion de todos los riesgos significativos a los que esta
expuesto. El banco cuenta ademas con estrategias de gestion de riesgo, aprobadas por el Directorio,
que incluyen la definicion de limites o niveles de tolerancia para cada uno de los principales riesgos a
los que la entidad se encuentra expuesta. Estos limites se revisan, como minimo, en forma anual como
parte del proceso de elaboracion del plan de negocios que debe elevarse para la aprobacion del
Directorio de la entidad.

El comité de gestion de riesgos esta integrado por al menos 3 directores y participan el gerente
general y los responsables maximos de la gerencia de area de riesgo y controlling y tiene por objetivo
vigilar los riesgos a los que esta expuesto el banco, entre ellos los riesgos de crédito, de mercado, de
liquidez, de tasa de interés y operacional y asistir al directorio en la fijacion de politicas y estrategias.

Los lineamientos generales de la politica de riesgos crediticios son fijados por el Comité de Crédito.
Las funciones de este comité son definir las politicas de riesgo para las diferentes lineas de créditos,
establecer limites en la aprobacion de las distintos tipos de financiaciones, segin monto y naturaleza,
aprobar refinanciaciones, esperas y ejecuciones, y definir las politicas de previsionamiento. Los
responsables de aprobacion de los préstamos corporativos difieren en funcién de los montos y van
desde el comité de riesgo hasta el directorio del banco. Para la aprobacion de préstamos hipotecarios
y de consumo el banco usa un credit scoring.
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Riesgo crediticio
A dic’21 la cartera irregular representa

el 13,4% del total, ratio superior al Grafico #9: Desagregacion de la cartera de
reportado a dic’20 (12,0%) y muy préstamos - Dic’21
alejado del promedio del sistema m Documentos

(4,3%). Ello obedece basicamente a la
fuerte contracciéon de los préstamos
brutos (19,0% interanual).

0,9%

financiero

Cabe sefialar que a partir de 2019 el Hipotecarios

management se focaliz6 en medidas
correctivas tales como limitar el
crecimiento de los créditos a través de
tarjetas de crédito, reforzar el proceso
de cobranzas y dejar de originar en
sectores considerados mas riesgosos. = Otros
Tales medidas tuvieron un impacto Fuente: Banco Hipotecario S.A.

positivo, especialmente en la cartera de

consumo, que presenta una mora muy baja (3,0% a dic’21).

m Personales

A dic’21 el 40,3% de los préstamos totales estd constituido por financiaciones otorgadas mediante
tarjetas de créditos, mientras que el 20,8% estd conformado por préstamos hipotecarios y el 18,4%
por otros préstamos, que incluyen basicamente préstamos a empresas para capital de trabajo y
financiaciones al comercio exterior. También estan incluidos en este concepto los préstamos
prendarios, los arrendamientos financieros y los adelantos en cuenta corriente, aunque estos Ultimos
conceptos son muy poco significativos. Los documentos descontados representan 10,9% del total de
las financiaciones, seguidos por los préstamos personales, que alcanzan el 8,7% de los préstamos
brutos y las financiaciones al sector financiero (0,9%) (ver Grafico #9).

La cobertura de la cartera irregular con previsiones es 88,6%, lo cual expone su patrimonio —ya
disminuido por el resultado de los primeros nueve meses- en 4,2% por el riesgo de crédito no
cubierto, afectando su solvencia (PN ajustado / Activo 6,2%) (véase Grafico #10).

Asimismo, si bien eventos de incobrabilidad de empresas medianas o grandes podrian consumir
rapidamente la cobertura con previsiones, este riesgo se encuentra mitigado en parte por la mayor
participacion relativa de la cartera de consumo —que a dic’21 representa el 59,2% del total- mas
atomizada y con menor mora (3,0% a dic’21) y sus buenas politicas de seguimiento de riesgos. La
cartera comercial, por su parte, exhibe un ratio de morosidad del 28,5%. Sin embargo, el 79,6% de la
cartera irregular se encuentra totalmente previsionada a dic’21.

La calificadora estima que la calidad de las financiaciones del banco, como la del resto de las
entidades del sistema, podria continuar deteriorandose gradualmente en el actual escenario de lenta
recuperacion de la actividad econdémica y contraccion de la demanda de crédito.

Riesgo de mercado

La administracién del riesgo de mercado, de liquidez y de tasas de interés es delegada por el comité
financiero del directorio en la gerencia de area de riesgos de mercado, en tanto que el monitoreo y
reporte es realizado en forma conjunta entre la gerencia de presupuesto y control y la gerencia de
operaciones financieras. Los perfiles de riesgo establecidos por el comité financiero estan expresados
en limites maximos de inversion por clase de activo y limites maximos de VAR para las posiciones de
trading que administra la gerencia de operaciones financieras.

El banco asume riesgo de mercado por el riesgo de tasa de interés y de moneda extranjera y por la
volatilidad a la que esta expuesta parte de su cartera de titulos, si bien el banco disminuyé mucho la
cartera expuesta a volatilidad. La politica del banco consiste en calzar lo mas posible sus activos y sus
pasivos tanto en plazos como en monedas. Adicionalmente, BH utiliza instrumentos financieros
derivados para cubrir sus posiciones abiertas.

La gerencia de riesgos de mercado reporta a la gerencia de area de riesgo y, de manera indirecta, a la
gerencia general y tiene la mision de identificar, medir, dar seguimiento y controlar los riesgos de
mercado incurridos por el banco de acuerdo a las pautas establecidas por el directorio. Esta gerencia
mantiene informada al directorio y la alta gerencia mediante la emision de los reportes de seguimiento
y control de los riesgos de precio, tasa de interés y tipo de cambio ademas de informes relacionados
con posiciones abiertas activas y pasivas junto con su impacto en resultados, resultados abiertos y
realizados de las posiciones de trading e informa el VAR de las carteras a riesgo de mercado,

Tarjetas de Crédito
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Gréfico #10: Calidad de activos
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proyeccion de vencimientos de capital e intereses, discriminando por monedas, utilizando las bandas
temporales propuestas por el BCRA para los reportes de liquidez.

El banco utiliza un sistema de Valor en Riesgo (VAR) con un intervalo de confianza del 99% y a diez
dias habiles para medir el riesgo de mercado de su cartera de intermediacion. Con respecto al riesgo
de tasa de interés, la politica del banco de calzar los plazos de los pasivos con los de sus activos
reduce este riesgo. Si bien el plazo de sus pasivos se ha reducido en los dltimos afios por el
crecimiento de los depdsitos, el banco sigue mostrando un adecuado calce de plazos, favorecido por
su adecuada liquidez. Por este motivo, la sensibilidad del balance ante variaciones de la tasa de interés
es reducida.

A dic’21 BH presenta una exposicion al sector pablico, basicamente en titulos, equivalente al 68,8%
del activo y 10,6 veces el PN. Sin embargo, el 88,8% corresponde a letras de liquidez del BCRA.
Excluyendo las mismas, la exposicion seria del 7,7% del activo y 118,9% del patrimonio neto.

A dic’21 el banco cumple con la normativa en materia de posicion global neta positiva de moneda
extranjera.

Fuentes de Fondeo y Capital

Fondeo y liquidez

Histéricamente BH ha tenido un buen acceso al mercado de capitales, nacional e internacional, lo que
le ha facilitado la obtencion de fondeo a mediano y largo plazo. Sin embargo, en el actual escenario
macroeconémico, ha priorizado el fondeo a través de depositos core, basicamente captaciones de
ahorro y a plazo de individuos. En este sentido, se observa un fuerte incremento de la participacion de
los depdsitos en el fondeo del banco.

A dic’21 el 89,3% del fondeo de terceros proviene de depdsitos, los cuales se distribuyen de la
siguiente manera: los depdsitos a la vista provenientes del sector privado no financiero representan el
48,1% (29,4% en cajas de ahorro y 18,7% en cuentas corrientes), en tanto que el 17,6% se obtiene a
través de captaciones a plazo de dicho sector, el 22,3% de colocaciones de organismos del sector
publico y el 1,3% por otras colocaciones. Por otra parte, del total de dep6sitos el 75,0% proviene del
sector privado no financiero, en tanto que el 25,0% corresponde a colocaciones del sector publico
derivadas de determinadas operatorias que BH mantiene con diferentes entidades del sector publico.
Por su parte, sdlo el 7,3% del fondeo de terceros deriva de la emision de obligaciones negociables no
subordinadas tanto en el mercado local como internacional (vs 19,7% a dic’20). Se observa una
menor participacion de las ONs en el fondeo total, situacion que el banco generd a través de la
obtencion de fuentes de financiamiento mas estables.

El banco presenta adecuados calce de plazos y liquidez. A dic’21 los activos liquidos
(Disponibilidades + operaciones de pase + call a 30 dias + letras de liquidez del BCRA) cubren el
73,6% del total de depositos y los pasivos financieros de hasta un afio, en tanto los activos liquidos +
los créditos a 90 dias cubren el 83,2% de los pasivos financieros a ese plazo, lo cual resulta adecuado
aun considerando la elevada concentracion de sus depoésitos.

Asi, a dic’21 los 10 principales depositantes representan el 46,4% del total. Sin embargo, el primer
depositante, que representa el 47,1% de las primeras 10 captaciones, es un organismo del sector
publico que mantiene una relacién comercial estable con el banco, siendo dichos depdsitos
transaccionales.
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A dic’21 el ratio PN/activos es del 6,5%, inferior al de la media del Grafico #12: Capital Regulatorio (miles de ARS)
sistema (16,0%) y al reportado por BH a dic’20 (13,1%), debido al
impacto del resultado negativo sobre el patrimonio. Sin embargo, a 18.000 10.000
dic’21 el activo estd inusualmente incrementado por una partida 16.000 9.000 m Exigencia
puntual, normalizandose durante los primeros dias de enero, lo cual 14.000 8.000
contribuye a reducir el ratio analizado. Asi, a feb’22 el mismo asciende 12.000 7.000
al 10,3%. El indicador capital ajustado / riesgos ponderados es 20,4% 10.000 6.000 m Integracion
vs 20,2% a dic’20, en virtud de la elevada participacion de los activos ' 5.000
liquidos. Se estima que estos ratios podrian deteriorarse por la presion 8.000 4.000
que sobre los resultados ejercen la reduccién de spreads y las altas 6.000 3.000 Excedente
tasas de inflacion. Sin embargo, a dic’21 la entidad presenta a nivel 4.000 2.000 (eje der.)
consolidado un exceso del 94,1% sobre el capital minimo exigido por 2.000 1.000
el BCRA, situacién que se mantiene estable en el tiempo (ver Gréafico 0 0
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La calificadora prevé que la capitalizacion del banco en los préximos A A S Y

meses podr_l’a deteriorarge, como en el resto de las entidades_, como Fuente: Banco Hipotecario SA.

consecuencia de la presién que sobre los resultados del banco ejerce la

reduccion de spreads y la posicion monetaria neta. Sin embargo, se espera que en BH retorne a

niveles razonables una vez consolidada la tendencia favorable de la generacion interna de capital. FIX

monitoreara esta evolucion.

Si bien el banco no tiene una politica explicita en cuanto a la distribucion de dividendos, durante los

Gltimos afios ha capitalizado la mayor parte de sus resultados para solventar su crecimiento.
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Dictamen

El Consejo de Calificacion de FIX SCR S.A. AGENTE DE CALIFICACION DE RIESGO “afiliada
de Fitch Ratings” - Reg. CNV N°9, reunido el 26 de abril de 2022, decidié asignar la siguiente
calificacion de Banco Hipotecario S.A.:

e Obligaciones Negociables Clase 6 por un valor nominal de hasta USD 80 millones:
A+(arg), Perspectiva Estable

Asimismo, decidié confirmar (*) las siguientes calificaciones de Banco Hipotecario S.A.:

e  Endeudamiento de Largo Plazo: A+(arg), con Perspectiva Estable

e  Endeudamiento de Corto Plazo: Al(arg).

e  Obligaciones Negociables Clase 5 por un valor nominal en USD por el equivalente de hasta
$8.000 millones: A+(arg), con Perspectiva Estable

e  Obligaciones Negociables Clase XLVIII por un valor nominal en pesos de hasta el
equivalente a USD400 millones: A+(arg), con Perspectiva Estable.

Categoria A(arg): “A” nacional implica una sélida calidad crediticia respecto de otros emisores o
emisiones del pais. Sin embargo, cambios en las circunstancias o condiciones econémicas pueden
afectar la capacidad de repago en tiempo y forma en un grado mayor que para aquellas obligaciones
financieras calificadas con categorias superiores.

Los signos "+" 0 "-" se afladen a una calificacion para darle una mayor o menor importancia relativa
dentro de la correspondiente categoria y no alteran la definicion de la Categoria a la cual se los afiade.

Categoria Al(arg): Indica una muy solida capacidad de pago en tiempo y forma de los compromisos
financieros respecto de otros emisores o emisiones del mismo pais. Cuando las caracteristicas de la
emision o emisor son particularmente solidas, se agrega un signo “+” a la categoria.

La calificacion de Banco Hipotecario S.A. refleja su franquicia, su razonable capitalizacion y su
adecuada liquidez. La calificacion refleja ademas la flexibilidad de la entidad para adaptarse a las
condiciones del mercado y el deterioro en la calidad de su cartera y en la rentabilidad, aunque con una
evolucion favorable en los dltimos periodos.

Nuestro andlisis de la entidad se basa en los estados financieros anuales condensados separados y
consolidados auditados por Price Waterhouse & Co al 31.12.21, que manifiestan que los mismos
presentan razonablemente en todos sus aspectos significativos, la situacion financiera —individual y
consolidada con sus sociedades controladas- de Banco Hipotecario al 31 de diciembre de 2021, su
resultado integral, la evolucién del patrimonio neto y los flujos de efectivo correspondientes al
ejercicio terminado en esa fecha, de acuerdo con normas contables establecidas por el Banco Central
de la Republica Argentina, aunque sefiala, sin modificar su opinion, diferencias entre las normas
contables profesionales y las establecidas por el B.C.R.A., indicando que el banco ha identificado el
efecto sobre los estados financieros derivado de los diferentes criterios de valuacion y exposicion
(Nota 3.1 a los Estados Financieros consolidados al 31.12.2021).

(*) Siempre que se confirma una calificacion, la calificacion anterior es igual a la que se publica en el
presente dictamen.

Fuentes de informacion
La informacion suministrada para el analisis se considera adecuada y suficiente.

La presente calificacion se determind en base a la informacidn cuantitativa y cualitativa suministrada
por el emisor de caracter privado, entre otras:

e  Suplemento de Prospecto Preliminar de las Obligaciones Negociables Clase 6, remitido por
el emisor el 18.04.2022.

Asimismo, la calificacion se determiné en base a la siguiente informacion de caracter publico:

e Estados financieros anuales condensados separados y consolidados auditados (Gltimo
31.12.2021), disponibles en www.cnv.gov.ar.

e Estados financieros intermedios condensados separados y consolidados auditados (Ultimo
30.09.2021), disponibles en www.cnv.gov.ar.
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e  Prospectos de emision de Obligaciones Negociables, disponible en www.cnv.gov.ar

e  Suplementos de precio de Obligaciones Negociables, disponibles en www.cnv.gov.ar
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Caracteristicas de las emisiones

Emisiones dentro del Programa Global de Emisién de Obligaciones Negociables Simples por un
valor nominal de hasta USD 1.500 millones

Obligaciones Negociables Clase XLVIII a tasa variable con vencimiento a los 60 meses por un valor
nominal en pesos equivalente a un monto de hasta USD 400 millones a ser integradas en délares
estadounidenses.

Las ON Clase XLVIII estaran denominadas en pesos. Los suscriptores de ON Clase XLVIII en
Argentina deberan integrar las ON en délares estadounidenses en el exterior y los pagos bajo las
mismas se realizaran en dolares estadounidenses en el exterior. La fecha de vencimiento sera a los 60
meses de la fecha de emision y liquidacién. EI monto del capital sera amortizado en tres pagos, de la
siguiente manera: el primer pago de 33.3% a los 54 meses, el segundo pago de 33.3% a los 57 meses
y el tercer pago de 33.4% a los 60 meses de la fecha de emision y liquidacion. Las ON Clase XLVIII
devengaran intereses a una tasa de interés variable nominal anual que serd la suma de: a) la Tasa de
Referencia y/o la Tasa de Referencia Inicial para el primer periodo de devengamiento de intereses
(BADLAR privada), mas b) el margen de corte. El emisor podra establecer, para uno o mas periodos
de devengamiento de intereses, que la tasa de interés de la Clase XLVIII tendra un minimo que sera
informado al publico inversor en un Aviso Complementario al Aviso de Suscripcion. Los intereses
serdn pagaderos trimestralmente por periodo vencido en las fechas que seran informadas en el Aviso
de Suscripcion y en el Aviso de Resultados.

Las ON Clase XLVIII fueron emitidas el 07/11/2017 por un valor nominal de $6.300 millones con
vencimiento el 07/11/2022 a una tasa de interés variable, calculada sobre la base de la tasa de
referencia (BADLAR privada) més un margen de 400 puntos basicos. La tasa de referencia inicial fue
del 21.9375% nominal anual, en tanto que el tipo de cambio inicial fue $17.6689 por USD.
Asimismo, la tasa de interés minima para el primer periodo de devengamiento se establecié en 17%.
El monto del capital serd amortizado en tres pagos, de la siguiente manera: el primer pago de 33.3%
el 07/05/2022, el segundo pago de 33.3% el 07/08/2022 y el tercer pago de 33.4% al vencimiento el
07/11/2022.

Obligaciones Negociables Clase 5 a tasa fija con vencimiento a los 18 meses de la fecha de Emisién y
Ligquidacion, por un valor nominal de hasta USD 5.000.000 ampliable hasta la suma de valor nominal
en délares equivalente a $8.000 millones.

Se trata de Obligaciones Negociables Simples a ser emitidas bajo el Régimen de Emisor Frecuente.
Las ON Clase 6 se ofreceran por un valor nominal de hasta USD 5 millones ampliable hasta la suma
de valor nominal en ddlares equivalente a $8.000 millones, a tasa fija y con vencimiento a los 18
meses de la fecha de emision y liquidacion. EI monto del capital serd pagado integramente en un solo
pago al vencimiento y devengara un interés a una tasa de interés fija que sera determinada luego de
finalizado el Periodo de Formacion del Registro y antes de la Fecha de Emision y Liquidacion e
informada mediante el Aviso de Resultados. Los intereses se pagaran trimestralmente por periodo
vencido a partir de la fecha de emision y liquidacion.

Las Obligaciones Negociables Clase 5 estardn denominadas en ddlares estadounidenses y seran
pagaderas en pesos al Tipo de Cambio Aplicable.

Las ON Clase 5 fueron emitidas el 07/10/2021 por un valor nominal de USD 10.000.000 a un tipo de
cambio inicial de AR$ 98,885 por cada USD 1 con vencimiento el 07/04/2023, a una tasa de interés
del 0% fija nominal anual.

Obligaciones Negociables Clase 6 a tasa fija con vencimiento a los 24 meses de la fecha de Emision y
Liguidacién, por un valor nominal de hasta USD 13.000.000 ampliable hasta la suma de USD
80.000.000.

Se trata de Obligaciones Negociables Simples a ser emitidas bajo el Régimen de Emisor Frecuente.
Las ON Clase 6 se ofreceran por un valor nominal de hasta USD 13 millones ampliable hasta la suma
de USD 80.000.000, a tasa fija y con vencimiento a los 24 meses de la fecha de emision y liquidacion.
El monto del capital serd pagado integramente en un solo pago al vencimiento y devengara un interés
a una tasa de interés fija que serd determinada luego de finalizado el Periodo de Formacion del
Registro y antes de la Fecha de Emision y Liquidacion e informada mediante el Aviso de Resultados.
Los intereses se pagaran trimestralmente por periodo vencido a partir de la fecha de emision y
liquidacion.

Entidades Financieras

Bancos

Argentina

Banco Hipotecario S.A.
Informe de Calificacion | 26 abril 2022

fixscr.com

17



e ) ) )
l" lXSC[’ Entidades Financieras

e . Bancos
l’lt(‘hRillll]gS Argentina

Las Obligaciones Negociables Clase 6 estaran denominadas en ddlares estadounidenses y seran
pagaderas en ddlares estadounidenses.
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FitchRatings

Anexo 111
Glosario

BCRA: Banco Central de la RepuUblica Argentina.

PN: Patrimonio Neto.

Ranking: Lista ordenada bajo un criterio determinado.

ROA: Retorno sobre Activo.

ROE: Retorno sobre Patrimonio Neto.

Scoring: Sistema de evaluacion automatica de solicitudes de operaciones de crédito.

Capital Ajustado: Es el Patrimonio Neto (incluido participaciones de terceros en sociedades
controladas) de la entidad al que se le deducen intangibles; impuestos diferidos; activos netos
en compafiias de seguro; y certificados de participacion en fideicomisos.
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Las calificaciones incluidas en este informe fueron solicitadas por el emisor o en su nombre y, por lo
tanto FIX SCR S.A. AGENTE DE CALIFICACION DE RIESGO (Afiliada de Fitch Ratings) —en
adelante FIX SCR S.A. o la calificadora-, ha recibido honorarios correspondientes por la prestacion
de sus servicios de calificacion.

TODAS LAS CALIFICACIONES CREDITICIAS DE FIX SCR S.A. ESTAN SUJETAS A CIERTAS LIMITACIONES Y ESTIPULACIONES.
POR FAVOR LEA ESTAS LIMITACIONES Y ESTIPULACIONES SIGUIENDO ESTE ENLACE: WWW.FIXSCR.COM. ADEMAS, LAS
DEFINICIONES DE CALIFICACION Y LAS CONDICIONES DE USO DE TALES CALIFICACIONES ESTAN DISPONIBLES EN NUESTRO
SITIO WEB WWW.FIXSCR.COM. LAS CALIFICACIONES PUBLICAS, CRITERIOS Y METODOLOGIAS ESTAN DISPONIBLES EN ESTE
SITIO EN TODO MOMENTO. EL CODIGO DE CONDUCTA DE FIX S.A. Y LAS POLITICAS SOBRE CONFIDENCIALIDAD, CONFLICTOS
DE INTERES, BARRERAS A 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. FIX S.A. PUEDE
HABER PROPORCIONADO OTRO SERVICIO ADMISIBLE A LA ENTIDAD CALIFICADA O A TERCEROS RELACIONADOS. LOS
DETALLES DE DICHO SERVICIO DE CALIFICACIONES, PARA LOS CUALES EL ANALISTA LIDER SE BASA EN UNA ENTIDAD
REGISTRADA ANTE LA UNION EUROPEA, SE PUEDEN ENCONTRAR EN EL RESUMEN DE LA ENTIDAD EN EL SITIO WEB DE FIX
SCRS.A.

Este informe no debe considerarse una publicidad, propaganda, difusion o recomendacion de la entidad para adquirir, vender o negociar valores
negociables o del instrumento objeto de calificacion.

La reproduccion o distribucion total o parcial de este informe por terceros esta prohibida, salvo con permiso. Todos sus derechos reservados. En la
asignacion y el mantenimiento de sus calificaciones, FIX SCR S.A. se basa en informacion factica que recibe de los emisores y sus agentes y de otras
fuentes que FIX SCR S.A. considera creibles. FIX SCR S.A. lleva a cabo una investigacion razonable de la informacion factica sobre la que se basa
de acuerdo con sus metodologias de calificacion, y obtiene verificacion razonable de dicha informacion de fuentes independientes, en la medida que
dichas fuentes se encuentren disponibles para una emision dada o en una determinada jurisdiccién. La forma en que FIX SCR S.A. 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 calificada
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 la informacion publica relevante, el acceso a representantes de la administracion del emisor y sus asesores, la disponibilidad de
verificaciones preexistentes de terceros tales como los informes de auditoria, cartas de procedimientos acordadas, evaluaciones, informes actuariales,
informes técnicos, dictamenes legales y otros informes proporcionados por terceros, la disponibilidad de fuentes de verificacion independiente y
competentes de terceros con respecto a la emisién en particular o en la jurisdiccion del emisor y una variedad de otros factores. Los usuarios de
calificaciones de FIX SCR S.A. deben entender que ni una investigacion mayor de hechos, ni la verificacion por terceros, puede asegurar que toda la
informacion en la que FIX SCR S.A. en el momento de realizar una calificacion crediticia serd exacta y completa. EI emisor y sus asesores son
responsables de la exactitud de la informacion que proporcionan a FIX S.A. y al mercado en los documentos de oferta y otros informes. Al emitir sus
calificaciones, FIX SCR S.A. 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 calificaciones son intrinsecamente una visién hacia el futuro e incorporan las
hipétesis y predicciones sobre acontecimientos que pueden suceder y que por su naturaleza no se pueden comprobar como hechos. Como resultado, a
pesar de la comprobacion de los hechos actuales, las calificaciones pueden verse afectadas por eventos futuros o condiciones que no se previeron en el
momento en que se emitié o confirmo una calificacion.

La informacién contenida en este informe recibida del emisor se proporciona sin ninguna representaciéon o garantia de ningtin tipo. Una calificacion de
FIX SCR S.A. es una opinién en cuanto a la calidad crediticia de una emisién. Esta opinion se basa en criterios establecidos y metodologias que FIX
SCR S.A. evalla y actualiza en forma continua. Por lo tanto, las calificaciones son un producto de trabajo colectivo de FIX SCR S.A. y ningn
individuo, o grupo de individuos es Gnicamente responsable por la calificacion. La calificacién sélo incorpora los riesgos derivados del crédito. En
caso de incorporacion de otro tipo de riesgos, como ser riesgos de precio o de mercado, se hara mencién especifica de los mismos. FIX SCR S.A. no
esta comprometida en la oferta o venta de ningUn titulo. Todos los informes de FIX SCR S.A. son de autoria compartida. Los individuos identificados
en un informe de FIX SCR S.A. estuvieron involucrados en el mismo pero no son individualmente responsables por las opiniones vertidas en él. Los
individuos son nombrados solo con el propésito de ser contactados. Un informe con una calificacion de FIX SCR S.A. no es un prospecto de emision
ni un sustituto de la informacién elaborada, verificada y presentada a los inversores por el emisor y sus agentes en relacién con la venta de los titulos.
Las calificaciones pueden ser modificadas, suspendidas, o retiradas en cualquier momento por cualquier razén a sola discrecion de FIX SCR S.A. no
proporciona asesoramiento de inversion de ningun tipo.

Las calificaciones representan una opinién y no hacen ningln comentario sobre la adecuacién del precio de mercado, la conveniencia de cualquier
titulo para un inversor particular o la naturaleza impositiva o fiscal de los pagos efectuados en relacion a los titulos. FIX SCR S.A. recibe honorarios
por parte de los emisores, aseguradores, garantes, otros agentes y originadores de titulos, por las calificaciones. Dichos honorarios generalmente varian
desde USD 1.000 a USD 200.000 (u otras monedas aplicables) por emision. En algunos casos, FIX SCR S.A. calificara 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. La
asignacion, publicacion o diseminacion de una calificacion de FIX SCR S.A. no constituye el consentimiento de FIX SCR S.A. a usar su nombre en
calidad de “experto” en cualquier declaracion de registro presentada bajo las leyes de mercado de titulos y valores de cualquier jurisdiccion,
incluyendo, pero no excluyente, las leyes del mercado de Estados Unidos y la “Financial Services and Markets Act of 2000” del Reino Unido. Debido
a la relativa eficiencia de la publicacién y su distribucién electrénica, los informes de FIX SCR S.A. pueden estar disponibles hasta tres dias antes para
los suscriptores electronicos que para otros suscriptores de imprenta.
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