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FIX (Afiliada a Fitch Ratings) confirma la calificacion de Banco de Servicios y Transacciones S.A. —
Gerencia de Banca Fiduciaria Buenos Aires, 08 de agosto de 2016 FIX SCR S.A. AGENTE DE
CALIFICACION DE RIESGO “Afiliada de Fitch Ratings”, confirmé en la Categoria 3-FD(arg) con
perspectiva Estable al Fiduciario Banco de Servicios y Transacciones S.A. — Gerencia de Banca
Fiduciaria FACTORES RELEVANTES DE LA CALIFICACION La calificacion del area de servicios
fiduciarios del Banco de Servicios y Transacciones S.A., denominada Gerencia de Banca Fiduciaria,
estd fundamentada en el soporte administrativo, de control, comercial y tecnoldgico que le proporciona
su integracion al banco, en su estrategia de negocio de nicho y su adecuado management. Asimismo, el
débil desempefio del banco es un factor que limita y puede llegar a alterar la calificacion asignada.
SENSIBILIDAD DE LA CALIFICACION Un mayor deterioro en el desempefio y/o el nivel de
capitalizacion del banco, observaciones no atendidas de auditorias, alta rotacion de personal, un
deterioro en la calidad del servicio o retrasos en la recepcién y/o emision de los pagos pertenecientes a
los fideicomisos, podrian presionar a la baja la calificacion de BSTF. La calificacién podria subir ante
una significativa y sustentable mejora en el desempefio financiero de BST, el avance sostenido en la
calidad del servicio brindado, el incremento de los controles utilizados y la automatizacién de
procedimientos realizados. PERFIL El area de servicios fiduciarios del Banco de Servicios y
Transacciones S.A (BST) denominada Gerencia de Administracion Fiduciaria (BSTF) tiene por objetivo
generar valor agregado al negocio de banca especializada a través de asesoria, disefio e
implementacion de esquemas de financiamiento y administracion fiduciaria acordes a necesidades
especificas de los clientes. La calificacion del BSTF contempla los beneficios administrativos, de control
y comercial que le proporciona su integracion al banco. Por su parte, el acotado desemperio financiero
de la entidad es un factor que limita la calificacién asignada. La cartera de BSTF posee una composicion
heterogénea basada principalmente en dos lineas: instrumentos hechos a la medida de los clientes y
oferta publica de fideicomisos financieros. Su estrategia no se orienta a lograr beneficios por explotacion
de economias de escala, sino a maximizar el beneficio por unidad administrada. Los sistemas
tecnolégicos del banco cumplen con los requerimientos del BCRA. BSTF no posee software especificos
para la administracién de las estructuras, en parte, debido a la heterogeneidad de las mismas. No
obstante, un escenario que implicase un crecimiento acelerado en el volumen de negocios en el
mediano y largo plazo podria representar limitaciones operativas. Sin bien, la Calificadora estima que
BSTF continuara generando un volumen de negocios acorde a su estructura y capacidad de gestion. La
participaciéon de mercado de BSTF es reducida, lo cual es razonable en funcién de su objetivo de
especializacion. A mar’16, mantenia bajo administracién una cartera de 34 transacciones, reflejando en
parte la caida en la generacién de contratos en el ejercicio anterior (5 a dic'15, vs. 11 a dic’14), a pesar
de una leve mejora observada en el primer trimestre (3 nuevas transacciones). Se espera que los
niveles de operaciones y de participacion en el mercado se mantengan en un nivel estable. El banco
posee una adecuada estructura organizativa, que realiza un constante control y actualizacién de los
procesos y de los manuales operativos. Ademas exhibe una apropiada segmentacion entre las tareas
comerciales, de administracion y control de la actividad fiduciaria, que sumada a la integracion con otras
areas de la entidad que intervienen en el ciclo del producto fiduciario, le permiten explotar las sinergias
del sector. Se considera como factor favorable la participacion de la direccién en todo el ciclo fiduciario y
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la experiencia profesional de los integrantes del area atento a la especificidad del tipo de estructuras
fiduciarias administradas que posee. Ademas se considera adecuada la delimitacion establecida en el
Manual de Administracién Fiduciaria de las diferentes tareas por area operativa, que dan mayor
formalidad a la actividad de BSTF. Contactos: Dario Logiodice +54 11 52358100 Associate Director
Fitch Argentina Calificadora de Riesgo S.A. Sarmiento 663 — 7° piso — C1041AAM — Capital Federal —
Buenos Aires Matias Pisani +54 11 52358130 Analista Relacién con los medios: Douglas D. Elespe,
doug.elespe@fixscr.com, 5235-8100 Informacién adicional disponible en www.fixscr.com Las
calificaciones antes sefialadas fueron solicitadas por el emisor, o en su nhombre, y por lo tanto, FIX SCR
ha recibido los honorarios correspondientes por la prestacion de sus servicios de calificacion. TODAS
LAS CALIFICACIONES CREDITICIAS DE FIX SCR S.A. AGENTE DE CALIFICACION DE RIESGO
(Afiliada de Fitch Ratings), EN ADELANTE TAMBIEN DENOMINADA “FIX”, ESTAN SUJETAS A
CIERTAS LIMITACIONES Y ESTIPULACIONES. POR FAVOR LEA ESTAS LIMITACIONES Y
ESTIPULACIONES SIGUIENDO ESTE ENLACE: HTTP://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 SCR S.A., Y LAS POLITICAS SOBRE
CONFIDENCIALIDAD, CONFLICTOS DE INTERES, BARRERAS PARA LA INFORMACION PARA
CON SUS AFILIADAS, CUMPLIMIENTO, Y DEMAS POLITICAS Y PROCEDIMIENTOS ESTAN
TAMBIEN DISPONIBLES EN LA SECCION DE CODIGO DE CONDUCTA DE ESTE SITIO. FIX SCR
S.A. PUEDE HABER PROPORCIONADO OTRO SERVICIO ADMISIBLE A LA ENTIDAD CALIFICADA
O A TERCEROS RELACIONADOQOS. LOS DETALLES DE DICHO SERVICIO DE CALIFICACIONES
SOBRE LAS CUALES EL ANALISTA LIDER ESTA BASADO EN UNA ENTIDAD REGISTRADA ANTE
LA UNION EUROPEA, SE PUEDEN ENCONTRAR EN EL RESUMEN DE LA ENTIDAD EN EL SITIO
WEB DE FIX SCR S.A. La reproduccién o distribucion total o parcial de este informe por terceros esta
prohibida, salvo con permiso. Todos los derechos reservados. En la asignacién 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 de que dichas fuentes se encuentren disponibles para una emision dada o en una determinada
jurisdiccion. La forma en que FIX SCR S.A. lleve a cabo la investigacion factual y el alcance de la
verificacién por parte de terceros que se obtenga, variara dependiendo de la naturaleza de la emisién
calificada y el emisor, los requisitos y practicas en la jurisdiccion en que se ofrece y coloca la emision
ylo 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 independientes y competentes
de terceros con respecto a la emisidn 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.se basa en relacién con una calificacion sera exacta y completa. El emisor y sus asesores son
responsables de la exactitud de la informacién que proporcionan a FIX SCR 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 hipotesis y predicciones sobre
acontecimientos que pueden suceder y que por su naturaleza no se pueden comprobar como hechos.
Como resultado, a pesar de la comprobacién de los hechos actuales, las calificaciones pueden verse
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afectadas por eventos futuros o condiciones que no se previeron en el momento en que se emitié o
afirmé una calificaciéon. La informacion contenida en este informe, recibida del emisor”, se proporciona
sin ninguna representacion o garantia de ningun tipo. Una calificacion de FIX SCR S.A. es una opinién
en cuanto a la calidad crediticia de una emision. Esta opinién 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 ningun individuo, o grupo de individuos, es
Unicamente responsable por la calificacion. La calificacion no incorpora el riesgo de pérdida debido a los
riesgos que no sean relacionados a riesgo de crédito, a menos que dichos riesgos sean mencionados
especificamente, como son riesgos de precio o de mercado. FIX SCR S.A. no esta comprometido 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, pero no son
individualmente responsables por, las opiniones vertidas en él. Los individuos son nombrados solo con
el propdsito de ser contactados. Un informe con una calificacion de FIX SCR S.A. no es un prospecto de
emision ni un substituto de la informacion elaborada, verificada y presentada a los inversores por el
emisor y sus agentes en relacion con la venta de los titulos. Las calificaciones pueden ser modificadas,
suspendidas, o retiradas en cualquier momento por cualquier razén a sola discrecién de FIX SCR S.A.
FIX SCR S.A. no proporciona asesoramiento de inversion de ningun tipo. Las calificaciones representan
una opinidn y no son una recomendaciéon para comprar, vender o mantener cualquier titulo. Las
calificaciones no hacen ningin comentario sobre la adecuacion del precio de mercado, la conveniencia
de cualquier titulo para un inversor particular o la naturaleza impositiva o fiscal de los pagos efectuados
en relacién a los titulos. 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 emisién. 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. Se espera
gue dichos honorarios varien entre USD 1.000 y USD 200.000 (u otras monedas aplicables). La
asignacion, publicacion o diseminacién de una calificacion de FIX SCR S.A. no constituye el
consentimiento de FIX SCR S.A. a usar su nombre como un experto en conexidon con cualquier
declaracion de registro presentada bajo las leyes de cualquier jurisdiccién, incluyendo, pero no
excluyente, las leyes del mercado de titulos y valores de Estados Unidos de América y la “Financial
Services and Markets Act of 2000” del Reino Unido. Debido a la relativa eficiencia de la publicacion y
distribucién electronica, los informes de FIX SCR S.A. pueden estar disponibles hasta tres dias antes
para los suscriptores electrénicos que para otros suscriptores de imprenta.
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