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Perfil

BACS Banco de Crédito & Securitizacion S.A. (BACS) es un banco especializado en productos de
banca de inversion, compra, originacion y securitizacion de créditos y administracion de carteras
de activos. El desarrollo de la actividad fiduciaria (BACSf) tiene por objetivo incrementar la base de
clientes brindando un servicio integral de fiduciario, administrador general, organizador,
underwriting y colocador.

Factores relevantes de la calificacion

Sinergia con el banco: La calificacion del BACSf contempla los beneficios administrativos, de
control y comerciales que le proporciona su integracion al banco. Asimismo, la calificacion de
BACS se fundamenta en la disposicion y capacidad que tendria su accionista mayoritario (Banco
Hipotecario S.A.) para brindar soporte a la entidad en caso de que esta lo requiera, dada la alta
integracién y complementariedad de negocios, operativa y de gobierno corporativo entre ambas
entidades.

Experiencia en administracion de cartera: Si bien la entidad retom6 nuevamente su actividad
fiduciaria en el 2018, luego de haberla suspendido a raiz de un cambio en la vision comercial de
la compaiiia, histéricamente BACS se caracterizd por su expertise en la operatoria, actuando como
fiduciario en una cartera heterogénea de fideicomisos financieros con oferta publica, con
especializacién en consumo, prendarios e hipotecarios.

Management altamente capacitado: Se considera como un factor favorable la experiencia
profesional de los integrantes del area fiduciaria y la trayectoria del banco en la operatoria como
parte del core business de la compafiia. Se destaca que la entidad, adicionalmente, se desempefia
como estructurador, colocador y administrador de carteras securitizadas con un conocimiento
integral en la administracion y gestion de las cobranzas.

Soporte tecnoldgico: BACSf posee un software especifico para la administracion de las
estructuras, que le permite llevar a cabo la gestion de todo el ciclo de vida de los fideicomisos,
desde las fases de planeamiento y originacion hasta la liquidacion final, admitiendo diversos tipos
de estructuras. Adicionalmente BACS cuenta con una herramienta grafica que le permite la
generacion de reportes de forma 4gil y automatica, la cual es ampliamente utilizada por BACSf
para el monitoreo de las carteras subyacentes.

Acotada participacion de mercado: Su participacién de mercado es ain reducida y actualmente
se encuentra impactada por la caida en los niveles de emisiones de securitizaciones en el mercado
local bajo un contexto de nula reactivacion econémica. Sin embargo, BACSf en su objetivo de
brindar un servicio integral a sus clientes, posee las herramientas necesarias para ejercer el rol de
Administrador General y Sustituto, fortalezas que prevé explotar dentro del negocio.

Apropiada estructura organizativa: BACSf cuenta con adecuados manuales de procedimiento
que le sirven de soporte al personal para el desarrollo de sus operaciones. Dentro de la estructura
organizacional existe una buena segmentacion entre las tareas comerciales, de administracion y
control de la actividad fiduciaria. Ademas muestra una buena integracion con otras areas que
intervienen en el ciclo del producto fiduciario que permiten explotar las sinergias del sector.

Sensibilidad de la calificacion

Desempefio del banco y riesgo operativo: La calificacién podria disminuir frente a un deterioro
severo 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
recepcion y/o emision de los pagos pertenecientes a los fideicomisos.
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Modelo de Negocio y estrategia

BACS Banco de Crédito y Securitizacién S.A. (BACS), fue constituido el 4 de mayo de 2000 como
banco de segundo piso por Banco Hipotecario S.A. (BH), International Finance Corporation (IFC),
Quantum Industrial Partners LLC (Quantum) e IRSA Inversiones y Representaciones S.A. (IRSA).
En 2011, IFC vendi6 su participacién de forma proporcional a sus actuales accionistas, en tanto
que en jun’15 Quantum Industrial Partners LDC vendio su participacién accionaria en BACS a la
firma Tryus S.A., transaccién aprobada por el Banco Central el 16/08/16 y efectivizada el 07/09/16.
La actual composicién accionaria incluye a BH (62.28%), IRSA (33.36%) y Tyrus S.A. (4.36%).

A partir de la salida de IFC y posterior cambio de management, el negocio de BACS se orienté al
desarrollo de la banca de inversion y a la incorporacion de otros negocios relacionados con la
compra de carteras, originacion propia y securitizaciones. Con fecha 7 de agosto de 2017 el Banco
fue autorizado por el Banco Central para funcionar como banco comercial de primer grado, lo que
le permitié a la entidad proyectar una ampliacion en su abanico de productos sin perder el foco en
su activo principal que es la Banca de Inversion.

En sus inicios el banco fue creado con el objetivo de promover el desarrollo del mercado hipotecario
financiando a largo plazo a entidades originantes de créditos mediante la compra y securitizaciéon
de carteras de préstamos hipotecarios calificados, y dadas las condiciones de mercado, fue
ampliando su foco de negocios a otras areas, alcanzando un importante reconocimiento a nivel
local como administrador de transacciones estructuradas. Sin embargo, en el 2014 como parte de
una nueva vision estratégica la compafiia decidié discontinuar la operatoria fiduciaria, lo que
conllevo a modificaciones dentro de la estructura organizacional.

A partir de 2018 la entidad decidi6 retomar su rol como fiduciario. Desde entonces, el Banco pudo
ampliar la gama de servicios que venia brindando. La finalidad de BACSf es la de generar valor
agregado al negocio de banca especializada a través de asesoria, disefio e implementacion de
esquemas de financiamiento y administracion fiduciaria acordes a las necesidades especificas
demandadas por los potenciales clientes, pudiendo actuar como fiduciario, administrador general
y/o sustituto. Asimismo, como parte de la visiobn comercial integral del banco, la actividad fiduciaria
se encuentra orientada a fortalecer el vinculo que posee el banco con sus actuales clientes e
incrementar la base de clientes de la entidad alcanzando a nuevas entidades que buscan
alternativas de financiamiento.

Gréafico #1: Actividad Fiduciaria Evolucién del mercado y participacion

(en mill ARS) En el mercado de servicios fiduciarios profesionales, actualmente compiten las entidades
7.000 20 financieras, que por su objeto social pueden ejercer fiducias y mandatos, y los fiduciarios
6.000 s independientes.
5.000 14
4.000 ié Los fiduciarios profesionales no requieren una habilitacion especial parar ejercer su funcion, y
3.000 8 tampoco existe un registro de fiduciarios, por lo que no existen estadisticas publicas de la totalidad
i:ggg I |“| ‘ ‘ ‘ | | ”l g del mercado de servicios fiduciarios, en cuanto a fiduciarios activos, cantidad de fideicomisos y
) o Vvolumen de activos bajo administracion. Sin embargo, para ser fiduciario de fideicomisos
EEEEEEES233338 financieros con oferta publica es necesario estar inscripto y cumplir con la normativa de la Comisién
% E E 2 § § % é é’ 2 § § ;C'j Nacional de Valores o ser entidad financiera. En este segmento del mercado y de acuerdo con la
Cant FF (eje der.)  mColocacion (eje izq.) informacioén disponible en CNV, a ene’20 existian 17 fiduciarios financieros activos de los cuales
Fuente: CNV / CAFIDAP s6lo nueve de ellos realizaron colocacion de valores fiduciarios en el Gltimo afio.
En el acumulado del afio 2019, en términos nominales y en pesos, el mercado de emision de
fideicomisos financieros de oferta publica registré una caida en torno al 4.0% y/y mientras que en
términos de volumen de colocaciones se presentd una variacion negativa del 21.0% yly. Sin
embargo, a dic’19 la variacion interanual compard negativamente en un 30.9%.
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Gréafico #2: Financiamiento total

en el mercado de capitales
(acumulado a diciembre)
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Gréfico #4: Plazo Promedio de FF

(por mes de emision)

65

55

45

35

25

15
n w wmw © O© K~ N~ I~ 0 W O O O
A A B B B I B
4 £ F ¥ a8 =06 248 5 0 o
538888325 E8EERS

Fuente: CNV

Gréfico #5: Participacion de

mercado por fiduciario

41,08%

Bco Valores
TMF I 27 84%

Bco Patagonia 9,28%

De acuerdo con lo mencionado, al cierre de 2019 se habian acumulado operaciones por un total
cercano a los $44.519 mill (vs. $46.071 mill. en 2018) representando el 9.0% del financiamiento
total mensual dentro del mercado de capitales local (vs 33.0% en 2018). Una tendencia diferente
se observo para el total de emisiones del mercado el cual crecié alrededor de un 71.1% motivado
principalmente por los instrumentos de financiamiento de corto plazo: Cheques de Pago Diferido y
Pagarés.

En término de cantidades, el Grafico #3: Emision de FF por categoria
mercado muestra una disminucion (cantidad)
de los fideicomisos emitidos 200
acumulada cercana al 21.3% vy

. 15 150
asimismo se observa una
disminucion progresiva en los plazos 10 - 100
de los mismos. 5 O 50
Del total de emisiones de 0 0
fideicomisos a dic’19, el 76.5% 2015 2016 2017 2018 2019 2020
correspondieron a fideicomisos de Agropecuarios Derechos de Cobro
consumo. un 19.0% a fideicomisos === Hipotecarios e Inmuebles === |nfraestructuray Energia

T ' ) Leasing m— Prendarios

agropecuarios, un  2.1% a a— CONSUMO
fideicomisos sobre derechos de Fuente: CNV

cobro y el restante a otro tipo de
emisiones. Banco de Valores y TMF Trust Company son los principales fiduciarios de oferta publica,
concentrando el 68.9% de las emisiones durante 2019.

La participacion de mercado de BACS, en su rol de fiducario, es aun reducida y actualmente se
encuentra impactada por la caida en los niveles de emisiones de securitizaciones en el mercado
local dado el contexto de elevadas tasas de referencia durante 2018 y 2019, que hizo que la
actividad productiva se resintiera. A dic’'19 mantenia bajo administracion una cartera de 19
contratos de fideicomisos vigentes. La composicién de la cartera es heterogénea: i) es fiduciario
de 2 fideicomiso financiero con oferta publica, ii) es administrador general de 6 series de
fideicomisos financieros hipotecarios, y iii) es administrador general de 11 fideicomisos financieros
de préstamos personales con descuento de haberes. BACSf en su objetivo de brindar un servicio
integral a sus clientes, posee las herramientas necesarias para ejercer el rol de Administrador
Sustituto, fortalezas que se encuentra explotando y prevé explotar con mayor intensidad dentro del
negocio.

Rosario Adm Soc Fidu. EEEE 6,47% La Calificadora contempla la favorable sinergia comercial que le brinda el banco a la Gerencia de
Pilay W 4,90% Estructuracion Financiera para explotar su base de clientes. Asimismo, tiene en cuenta el grado de
Cohen W 3,96% flexibilidad y know how del area para adaptarse a diferentes tipos de instrumentos, lo cual le ha
Boo Galicia il 3,55% permitido obtener una cartera diversificada. No obstante, FIX considera que actGian como limitantes
com Fid Aml:sn; : 2:222 al desarrollo la fuerte competencia en este segmento (bancos privados y extranjeros con
Fid del Norte } 0,52% consolidadas estructuras de banca de inversion).
BACS | 0,31% FIX estima que la recuperacion en el volumen de emisiones en el mercado de capitales estara
Fuente: CNV ligada al proceso de recuperacion de la actividad econdmica que se estima lento para el resto del
afo, bajo un escenario actual de elevada incertidumbre sobre la reestructuracion de la deuda
soberana con el FMI. Si bien en lo que va del 2020 hubo un significativo descenso de la tasa de
politica monetaria, el traslado hacia el resto de las tasas de mercado es gradual y con un tibio
dinamismo productivo. Por lo que se prevé un mercado de capitales ain con una limitada cantidad
y monto de emisiones.
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Tabla #1: Directorio Vigente

Elsztain Eduardo Sergio Presidente

Vifies Ernesto Manuel Vicepresidente
Vergara del Carril Pablo Director Titular
Zang Saul Director Titular
Lynch Tomas Pedro Director Titular
Fernandez Oscar Director Titular
Zylberlicht Nora Director Titular
Dibbern Victor Rolando Director Suplente
Dreizzen Jacobo Julio Director Suplente
Wior Mauricio Elias Director Suplente
Parrado Mario César Director Suplente
Pisula Carlos Bernardo Director Suplente

Reznik Gabriel Adolfo Director Suplente

Fuente: BACS S.A.

Profecsin de Actives
Ongarizacidn y Riesgo
Opersliva

Administracion de la Entidad

La estructura organizacional de BACSf se apoya en los recursos del banco y en los brindados por
el Grupo Econdmico al cual pertenece, con lo cual la sinergia que posee el area fiduciaria con el
resto de los equipos que intervienen en la operatoria de dicha unidad de negocio se evalia como
positiva para las funciones y responsabilidades que lleva a cabo BACSH.

A dic’19, BACS contaba con una dotacion total de 66 personas, y el negocio fiduciario involucra en
forma directa a varias gerencias, pero principalmente a: (i) la Gerencia de Operaciones, que cuenta
con 8 personas quienes desarrollan tareas tanto para la actividad fiduciaria como para el resto de
las areas del banco, (ii) las Gerencias de Estructuracion Financiera y Comercial, encargadas de la
estructuracion de los fideicomisos y de la gestion comercial de los mismos, (iii) la Gerencia de
Administracion, a cargo de la confeccion de los estados financieros de los fideicomisos y del pago
de procesos en los que se enmarca la actividad fiduciaria, (iv) mientras que, de forma indirecta, la
Gerencia de Legales (conformada por 4 personas) tiene injerencia en la estricta revision/control de
procesos en los que se enmarca la actividad fiduciaria sobre todo el cumplimiento regulatorio ante
los entes de contralor y de las Normas y Manual de PLAYFT. Se destaca que las personas que
conforman los equipos de trabajo mencionados poseen un elevado nivel de conocimiento en
estructuracion y securitizacion y trayectoria dentro de la entidad.

El Directorio de la entidad esté integrado por 7 directores titulares, 6 directores suplentes y una
comision fiscalizadora, contando 1 director que reviste el caracter de independiente. Tanto los
miembros del Directorio como los de la Comisién Fiscalizadora son elegidos por los accionistas de
la sociedad, en tanto que el Presidente es designado por el Directorio. El Directorio de la entidad
esta compuesto por miembros con reconocida trayectoria y conocimiento del mercado financiero,
por lo tanto se considera que el management posee la capacidad técnica y suficiente experiencia
para el desarrollo responsable de este negocio.
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Intervienen

La gestion de la entidad esta a cargo de la Gerencia General quien reporta al Directorio y ejerce
supervision directa sobre la Subgerencia General Principal y Subgerencia General, y supervision
indirecta sobre todos los sectores del Banco y sobre aquellas areas cuyas funciones fueron
tercerizadas en BH. La Subgerencia General Principal ejerce supervision directa sobre la Gerencia
de Administracion, Gerencia de Finanzas, Gerencia de Riesgo, Gerencia de Sistemas y Tecnologia
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y Gerencia de Legales y Compliance y el area de Proteccion de Activos y el area de Organizacion
y Riesgo Operacional. La Subgerencia General ejerce supervision directa sobre la Gerencia
Comercial, Gerencia de Estructuracion Financiera y Régimen Informativo, Gerencia de
Operaciones, Gerencia de Nuevos Productos y Andlisis Financiero y el Pool de Secretarias y la
Gerencia de Desarrollo Organizacional tercerizada en BH. La estructura organizativa de la
compaiiia y la delimitacion de las funciones y responsabilidades por area se considera adecuada.

Asimismo, las decisiones centrales que atafien al negocio del banco son tomadas mediante comités
que se relinen con una alta periodicidad. La entidad cuenta con diferentes instancias colegiadas
para el seguimiento, control y toma de decisiones de los principales aspectos de su gestion, los
que reportan directamente al Directorio y estan conformados por uno o mas directores y los
gerentes especificos segln cada tema:

1- Comité de Auditoria

2- Comité de Control y Prevencién de Lavado de Activos y Financiamiento del
Terrorismo;

3- Comité de Tecnologia Informética;
4- Comité de Crédito;

5- Comité Financiero;

6- Comité de Gestion de Riesgos;

7- Comité de Etica;

8- Comité de Gobierno Societario;

9- Comité de Producto.

Todas las decisiones que surgen de los comités son documentadas en minutas y guardadas en un
libro de actas.

Tal como se mencion6 precedentemente, en lo que involucra al desarrollo del negocio fiduciario de
BACS esta concentrado en la Gerencia de Operaciones, quien tiene la responsabilidad principal
sobre la actividad fiduciaria del banco ejerciendo el Rol de Fiduciario, mientras que las Gerencias
de Estructuracion Financiera y Comercial brinda soporte comercial a la misma impulsandola,
realizando la redaccién y estructuracién contractual y evaluando la viabilidad de las operaciones
de cada Fideicomiso. Sin embargo el desarrollo de la actividad es realizada en forma conjunta con
otras areas que brindan apoyo. Las Gerencias de Operaciones como Estructuracion Financiera y
Comercial estan lideradas por profesionales altamente capacitados y con experiencia en dichas
funciones (la gran mayoria proviene de la estructura interna de la compafiia) y conocimiento de la
operatoria de fiduciario.

El &rea de Fiduciario Administrador es la responsable de impulsar la actividad fiduciaria asumiendo
dicho rol frente a otras areas del Banco que le brindan soporte a la unidad, coordinando el
cumplimiento de tareas de todas las areas involucradas asegurando la correcta ejecucion de las
condiciones contractuales requeridas en cada contrato de fideicomiso. Asimismo, la entidad
considera primordial la consistencia de criterios de las distintas areas, por lo que en general
centraliza los servicios de asesoria legal externa con un grupo reducido de estudios juridicos, todos
ellos de primera linea. De esta manera busca mitigar los riesgos y errores por diferencias en
criterios.

El personal del banco cuenta con plataformas de aprendizaje online que son brindadas por BH. Sin
embargo, existe la posibilidad de acceso a capacitaciones especificas si alguna area asi lo
requiriese, lo cual se evallia como positivo. En éste sentido BACS se encuentra asociado a ABE —
Asociacién de la Banca Especializada- que ofrece una gran variedad de cursos.
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La sociedad esta inscripta en los Registros de Fiduciarios Financieros, cumpliendo con los
requisitos normativos fijados. De acuerdo a lo informado por la compafiia, y dado que la actividad
fiduciaria fue retomada hace un afio, no se han recibido observaciones por parte del ente de
contralor -asi como tampoco reportes emitidos por las auditorias- y cumple con requisitos minimos
solicitados por éste para actuar como Fiduciario. En el caso de Servicios Fiduciarios y Contabilidad
de Fideicomisos, considerando el nivel de riesgo del proceso, el riesgo residual se considera bajo
con lo cual la realizacion de la Auditoria se llevara a cabo en el 2021.

FIX prevé que la entidad cuenta con las herramientas suficientes para desarrollar el Rol Fiduciario
de forma adecuada y evaluara que el nivel de eficiencia a alcanzar por la compariia se encuentre
en linea y/o supere el registrado por BACS en el pasado.

Administracion de Activos

El seguimiento de los activos es llevado adelante por la Gerencia de Operaciones, la cual mediante
el sistema Safiro puede tener un registro diario del comportamiento de las cobranzas y la mora de
las cobranzas del fiduciante (para el caso de fideicomisos financieros de carteras de préstamos).
El software posee una correcta administracion de perfiles mediante los cuales se limitan las
funciones de los usuarios, diferentes mecanismos de supervision y auditoria de las transacciones.

Safiro administra la gestion de todo el ciclo de vida de los fideicomisos, desde las fases de
planeamiento y originacion hasta la liquidacion final. Soporta una gran variedad de tipos de
fideicomisos y posee las herramientas necesarias para el tratamiento de los fideicomisos
financieros privados o de oferta publica. En todas las estructuras en las que BACS actia como
Fiduciario, independientemente que esté detallado dicho rol en el contrato, ejerce el rol de
“Administrador Sombra” de los bienes cedidos llevando un registro en paralelo y detallado de la
administracion de los activos fideicomitidos previendo la eventualidad de un cambio en el
Administrador, ya sea por renuncia o remocion, lo que mitiga el riesgo derivado de la sustitucion
del mismo. Por lo tanto en términos operativos, Safiro le permite desarrollar dicha actividad sin
presentar inconvenientes.

Por otra parte, para todos los fideicomisos vigentes se elaboran informes mensuales de gestion
que son remitidos a los fiduciantes. En este sentido, si bien Safiro permite obtener distintos reportes,
la compafiia utiliza TDA, una herramienta analitica que le facilita la creacion de informes mas
customizados y dinamicos, la que se encuentra interconectada con Safiro favoreciendo a la
administracion del negocio, y toda aquella que sea necesaria para dar cumplimiento con lo exigido
por el BCRA. La generacién de reportes de gestidon y seguimiento esta a cargo de la Gerencia de
Operaciones.

Para la custodia fisica de la documentacion, la entidad posee una guarda transitoria de
documentos y para el caso de que se precise custodiar documentos sensibles se dispone de
guarda ignifuga con acceso restringido, ademas utiliza para el resguardo fisico a BANK SA. La
digitalizacién de documentos es desarrollada por HMCompu y el manejo de la gestion documental
lo soporta DocuWare.

FIX considera que la intervencion de las diferentes areas involucradas en el proceso, como asi
también la clara definicion de responsabilidades, ejerce un adecuado control cruzado, que
contribuye a mejorar los estandares de control. Por otra parte, el hecho de que la entidad se
encuentre bajo la supervision del BCRA incorpora controles adicionales a los necesarios para llevar
adelante la tarea fiduciaria.

Operaciones y Controles Internos

Entre los procedimientos para minimizar el riesgo operativo de las actividades fiduciarias se
menciona que, como todas las gerencias, BACSf estad sujeto a los sistemas de planificacion,
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informacién y auditoria internos, los cuales se consideran aceptables e impactan en la calificacion
nacional de la entidad.

Dentro del banco existe una serie de manuales operativos que regulan las actividades y determinan
los procesos de cada una. En el caso puntual de la actividad fiduciaria, los procedimientos
especificos estan compilados en el Manual de Procedimiento- Rol de Fiduciario; a su vez,
determinadas tareas fiduciarias se encuentran afectadas por otros manuales de gestién (de
Transferencia de Fondos, de Alta de Clientes BACS, de Colocacion de Emisiones de Deuda, entre
otros). Adicionalmente, durante el 2019 la entidad actualiz6 su Politica de Auditoria Interna, el
Manual de Préacticas Operativas y creé el Manual de Planeamiento de Auditoria Interna.

El Manual de Procedimiento- Rol de Fiduciario se encuentra estructurado de forma clara y precisa
brindando al personal suficientes instrucciones para llevar a cabo sus funciones. Define el proceso
que abarca desde el andlisis inicial del negocio fiduciario incluyendo el disefio del producto y la
negociacion con clientes, su instrumentacion y administracion hasta la efectiva liquidacion del
mismo. El mismo es revisado con frecuencia anual y cuando se registran cambios en alguno de los
procedimientos involucrados, los cuales son incorporados a la nueva version del manual a la cual
deben dar conformidad todas las areas intervinientes previo a la entrada en vigencia. La Gerencia
de Operaciones es la responsable de llevar a cabo dicho proceso.

La actividad fiduciaria cubierta por el manual vigente podria esquematizarse en las siguientes
etapas: i) originacion: Analisis inicial del negocio originado en la Gerencia Estructuraciéon Financiera
y Gerencia Comercial, Andlisis Legal, Control de Calidad de Activos (evaltan si los activos a ser
fideicomitidos cumplen con los criterios de elegibilidad pre-establecidos por BACS y el Fideicomiso
a tratar), Instrumentacion, Liquidacion de la Operacion, ii) gestion, que incluye entre otros: Puesta
en Marcha del Fideicomiso, continuo Control de los Criterios de Elegibilidad, Administracion de la
Cartera Securitizada, Administracion de Valores de Deuda Fiduciaria, Emision de Informes, vy iii)
liquidacion: Liquidacion del Fideicomiso, Circuito de Autorizacién para los desembolsos efectuados
en Fideicomisos Financieros.

El soporte comercial se considera suficiente debido al conocimiento de mercado de BACS y el
creciente perfil de banca mayorista en que esta enfocada la estrategia del banco.

Macro Procesos del Rol Fiduciario

Constitucién del

l Fideicomiso Financiero | 7~ cartera securiizada [ de Deuda Fiduciaria

e Administracién de la 1~ Administracién de Valores
Iniciales

L Salida a Oferta Publica f[--—-------------

Liguidacion del

Fideicomiso Financiero

-+ Administracion de Valores
’[ Definitivos

de Deuda Fiduciaria ~ [------- ,l

Por otra parte, el “Agente de Control y Revisidon”, el cual de acuerdo al T.O. de las Normas emitidas
por la Comisiéon Nacional de Valores (CNV) debe ser un Contador Publico Independiente, es el
encargado de aplicar los criterios de seleccion de Activos Elegibles, llevar a cabo el correcto due
dilligence sobre la informacion que emite el cliente, realizar el seguimiento de los flujos de fondos
provenientes de la cobranza y la evolucion de la mora entre otras funciones.

Para el control y seguimiento de los riesgos a los que esta expuesto, el fiduciario cuenta con los
controles de: a) la auditoria interna, b) indirectamente del Banco Central de la Republica Argentina
(BCRA) por su pertenencia a un banco del sistema financiero, y c) la auditoria externa de Price
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Waterhouse & Co. S.R.L. Ademas, esta sujeto al control de la Comisién Nacional de Valores (CNV),
ente rector de los fiduciarios de oferta publica.

En el Plan Anual de Auditoria Interna de la compaiiia para el ejercicio 2019 se encuentra detallado
el mecanismo mediante el cual se establecen los manuales de planeamiento de auditorias a partir
de un analisis de los riesgos detectados:

Manual de
Planeamiento

Simulador de

Ambiente de Control Mateiedetbeevestos

120 sl Erstiz El nuevo manual establece

diferentes variables tales La matriz incluye todas las 5 : 5
Ea e e los lineamientos que segun
como indicadores de revisiones, y en funcion del ol nivel de rieseo de los
monitoreo, gestién de riesgo inherente y de las ciclos v el ries Eresi dual
riesgos, observaciones calificaciones de las ultimos obteni dgen la ]\?atri.z define
pendientes, entre otras, que dos revisiones, se obtiene el Ep——— e d;, Ia
genera una calificacién a riesgo residual. P revisitn

cada revision.

Para llevar a cabo el planeamiento mencionado, BACS mantiene un permanente contacto con
Auditoria Corporativa de BH a fin de alinear criterios de medicion y evaluacion de los riesgos de
los ciclos y actividades. En base a ello se plantea un plan para los préximos tres afios segun lo
establecido por el grupo y se agregan revisiones teniendo en cuenta los cambios normativos
exigibles por BCRA/CNV. De acuerdo con lo informado por la entidad, el principal riesgo que
deciden mitigar las auditorias, tanto internas como externas, es el correspondiente a la Prevencion
de Lavado de Dinero y Financiamiento del Terrorismo.

Adicionalmente, la entidad cuenta con un listado de asesores impositivos y legales externos de
reconocida experiencia en el mercado, a los cuales recurre en situaciones puntuales.

Informacion, Tecnologiay Seguridad

Los parametros y politicas de seguridad y gestién de los sistemas tecnoldgicos se encuentran
sujetos a las normas exigidas por el BCRA, aspecto que FIX considera positivamente.

La Gerencia de Sistemas y Tecnologia de BACS es la encargada de brindar soporte tecnoldgico a
las distintas areas del banco, evaluando nuevas soluciones informaticas alineadas a la estrategia
de la organizacién y mantenimiento de los sistemas que sostienen su operatoria. La encargada de
configurar los distintos perfiles de los sistemas de gestion es el area de Proteccion de Activos junto
con el sector de Organizacion y Riesgo Operacional, permitiendo la ejecucion de diferentes tareas
de acuerdo al nivel de responsabilidad de cada usuario. Adicionalmente BACSf cuenta con Safiro
para la administracion de las estructuras que le permite realizar un seguimiento agil de las
transacciones, con un elevado nivel de automatizacion de procesos minimizando el riesgo operativo.
En éste sentido, el banco posee la potestad de los cddigos fuente pudiendo parametrizar de
acuerdo a sus necesidades. Por lo tanto, se estima que BACS ante un crecimiento acelerado en el
volumen de negocios en el largo plazo no presentaria limitaciones operativas ni en su capacidad
de gestion.

Tanto los planes de contingencia como el mantenimiento de los servidores dependen de BH, lo
cual se evallia como positivo. Sin embargo, BACS registra manuales con planes de contingencia,
en los que se detalla con adecuado grado de detalle las responsabilidades, funciones y objetivos
de cada uno de los planes y emite anualmente un informe resumiendo y evaluando los resultados
obtenidos de la puesta en marcha de las pruebas de contingencia, a fin de detectar irregularidades
en el Procesamiento Electronico de Datos y su plan de recuperacion, y proponer medidas
correctivas, en caso de ser necesario, procurando reducir al minimo el impacto que pudiera producir
una situacion de desastre sobre la actividad de la entidad. En los mismos, intervienen
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principalmente las gerencias de Sistemas y Tecnologia, de Operaciones, de Riesgos, de
Administracién, de Finanzas, de Estructuracion Financiera y Régimen Informativo, de Legales y
Compliance y el area de Proteccion de Activos.

El Plan de Recuperacion Informética posee las practicas y procedimientos en caso de que se
dificulte el desenvolvimiento normal de la actividad, alcanzando un nivel satisfactorio de seguridad.
Las pruebas del plan se realizan una vez al afio, entre el mes de Julio y Diciembre. El Directorio de
BACS como Lider del Equipo de Recuperacién Informatica (ERI) es el responsable del Plan tanto
de los procesos como de los procedimientos de recuperacion. Asimismo, conjuntamente con el
Gerente de Sistemas debe proveer las directivas a seguir en cada caso. Adicionalmente el proceso
exige que el ERI confeccione un acta de auditoria informando el resultado de las pruebas.

El fiduciario cuenta con los recursos tecnoldgicos suficientes que le permitirian continuar operando
en caso de imposibilidad de acceso a las oficinas actuales.

Ademas, la informacioén del sector se encuentra afectada por las politicas de resguardo (ciclos de
back-up que se realizan de forma diaria, semanal y mensual) establecidos para toda la entidad,
dando cumplimiento con lo exigido por el BCRA.

Condicion Financiera

Gréfico #6: Desagregacion de El negocio fiduciario contribuye a la generacion de ingresos por servicios de BACS. Sin embargo,

los ingresos dado que la actividad fue retomada recientemente y el impacto negativo del actual escenario de
Rdo por subsidiarias I mdic.-18 estrés del mercado local sobre volumen operado dentro del negocio, las comisiones por
Otros ing op. ™= mdic.-19 estructuracion son poco significativas y representan el 0.1% de los ingresos operativos netos de la
Dif de cotizgg" entidad a dic’19 (vs 0.5% a dic’18). Los ingresos de BACSf provienen basicamente de sus
Rdo neto instrum financ [ comisiones (fee al front y on going —mensual-) y comisiones por Administrador general y las mismas
Int por comisiones | se pactan dependiendo el tipo de estructura estableciendo la posibilidad de incluir clausulas de
Otros ingresos por int. [ ajuste dentro de un periodo determinado.

Int prést otras gtias prend F . .

Int por titulos pblicos A dic’19, el Banco reporta un adecuado desempefio, alcanzando una utilidad neta de $203 mill
u

I ic’ VO 0, 0, 0,
int por documentos [ (+$101.2 mill respecto a dic’18), lo que derivo en un ROAA de 4.6% y un ROAE de 33.7% (vs 3.5%
Rdo titulos Fr ~[JJemm— y 22.1% a dic’18, respectivamente). El incremento en ambos indicadores se debe al por el menor
Int por otros préstamos |- pago de impuestos a las ganancias (debido al ajuste por inflacién del balance fiscal), y el resultado
int por Pases BCRA || por titulos de su posicionamiento en Leligs en el afio, que compensaron el incremento en el costo

nt por Pases EF [ p— de fondeo y en los gastos operativos.

-5%

Fuente: BACS S.A.

5% 15% 25%  35%

Gréfico #7: Ratios de rentabilidad

(%)

Si bien los ingresos brutos por intereses se duplicaron, netos de los egresos financieros el
crecimiento es levemente superior al registrado en dic’18 (+8.0%) producto de la mayor presion del
costo de fondeo asociado a las altas tasas de mercado, la captacion de depdsitos de la entidad a
partir de jun’19 (sobre todo cuentas corrientes remuneradas) y al menor crecimiento de los ingresos
por intereses derivados de las financiaciones otorgadas.

El BCRA a través de la Comunicacion A 6651 establecid que las entidades financieras deberan

15 am -I .I g reexpresar sus estados financieros en moneda homogénea a partir de 01/01/2020; en tal sentido
— . - . L, . . . . .z
dic-16 ic-17 dic-18 dic.1g @ entidad evalud, en la nota 1.1-.b) d-e' sus e_stad(.)s financieros, el impacto de la apllca(.:lon Qe la
(35) NIC 29 dentro de su estado de situacién patrimonial concluyendo que en tal caso el patrimonio se
incrementaria en $26 mill.

(85) La Calificadora estima que la generacion de volumen de negocios continde presionada por la
= Carg por Incob/ Rdo Op antes de Carg x Incob ~ cONtraccion de las principales variables macroeconémicas, y que las operaciones de corto plazo
'Sgﬁi continden representando una proporcion significativa de su volumen de ingresos, bajo un contexto

mRdo Op/APR
Fuente: BACS S.A.

de incertidumbre, elevada volatilidad y en donde la baja de tasas de mercado, la depreciacion
cambiaria y presion inflacionaria comprimirdn los margenes de intermediacion. Adicionalmente,
dado los eventos en el contexto internacional desencadenados por el COVID-19 y su esperado
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Grafico #8: Evolucion del Margen
Financiero
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Fuente: BACS S.A.

Gréfico #9: Desagregacion de la
cartera de préstamos
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Fuente: BACS S.A.

Grafico #10: Calidad de la

impacto sobre la actividad econémica local y la cadena de pagos, FIX monitoreara el desempefio
de las entidades financieras y su probable efecto en las calificaciones de riesgo vigentes.

A dic’19 los cargos por incobrabilidad registraron un incremento con respecto a dic’18 producto del
deterioro en la calidad de la cartera prendaria, cubierta con garantias preferidas B. Sin embargo,
en éste punto es importante tener en cuenta que el stock de cartera se contrajo un 35.2% i.a. En
base a lo mencionado, los cargos representan anualizados, considerando el total de financiaciones
promedio, el 2.1% de las mismas (vs 0.9% a dic’'18), lo que refleja el incremento del costo
economico de la cartera. La Calificadora estima que ante el actual contexto operativo continuara
siendo un desafio para la entidad conservar una adecuada calidad crediticia a fin de limitar la
presion de los cargos sobre los resultados y estructura patrimonial.

Acorde con la tendencia del sistema financiero, la calidad de los activos en balance de BACS
muestra un deterioro en el ultimo afio. A dic’19 la cartera con mora mayor a 90 dias asciende a
6.7% del total de financiaciones, por encima de la media del sistema (4.8%) y superior al registrado
a dic’18 (4.2%). Sin embargo, el 90.2% de la cartera de consumo, de donde proviene la mayor
parte de la cartera irregular, se encuentra cubierta con garantias preferidas B. La cobertura con
previsiones de la cartera non-performing alcanza al 65.3%, aunque se evalla adecuada
considerando que el 54.5% de la cartera irregular se encuentra cubierta con garantias preferidas
B, por lo que la exposicion del patrimonio (2.5%) a potenciales pérdidas por riesgo de crédito no
cubierto es acotada.

La exposicion de BACS al sector publico es acotada (representa el 10.1% del PN y un 1.2% del
Activo) y corresponden a titulos publicos soberanos.

En términos de capital, a dic’'19 el ratio Patrimonio Neto/Activos (tangibles) alcanzé 10.9% (vs
13.8%) producto del crecimiento de las operaciones de pase de corto plazo. Frente al actual
contexto, la comparfiia prevé continuar reduciendo su apalancamiento sobre todo sus exposiciones
en moneda extranjera. El Tier 1 se conserva en niveles holgados, dada la estructura actual del
negocio, evolucionando positivamente con respecto a dic’18 producto de la menor exposicion a
riesgo crediticio.

La entidad presenta una alta concentracion por depositante (100%, primeros diez depositantes)
para lo cual conserva una buena gestidon de cobertura con activos liquidos y adecuado calce de
plazos. Los activos liquidos (Disponibilidades+Lelig+Pases Activos+Call<30 dias) cubren el 92,1%
de los pasivos menores a 1 afio. Ademas, BACS cuenta con una linea con Hipotecario que mitiga
el riesgo de refinanciacion.

Por otra parte, la compafiia mejoré su calce de  Gréfico #11: Descalce de plazos

cartera - "
200 moneda y la PGNME a dic’19 es positiva y
% ) , .
2506 representa el 2.4% de la RPC, cumpliendo con amasde 2 afios |y
20% los limites regulatorios establecidos. o
150/2 g a2afios g
10% A dic’19 el 58.3% del fondeo de la entidad se a 365 dias
5% P —— compone de depdsitos (operatoria que inicid en
0% uni 9 i a-180-dias
dic17 dic18 oct18 novld  dic-19 Jumg 2019), (_3n tanto que el 12.4% prcIJV|er_1e de
capital propio, un 10.6% de obligaciones a 90 dias -
Comercial . . o . .
negociables senior y un 6.9% de asistencias de ]
=== Consumo . ' . as0dias  p————
= = = Garantias Preferidas otras entidades financieras locales.
-500.000 500.000 1.000.000
Fuente: BACS S.A.
Descalce acumulado  mDescalce por tramo
Fuente: BACS S.A.
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Anexo |
DICTAMEN

El Consejo de Calificacion de FIX SCR S.A. AGENTE DE CALIFICACION DE RIESGO “afiliada de
Fitch Ratings” - Reg. CNV N°9 en adelante FIX, reunido el 25 de marzo de 2020, ha decidido
asignar la calificacion de Fiduciario a BACS Banco de Crédito & Securitizacién S.A. en la Categoria
1FD(arg) con Perspectiva Estable.

Categoria 1FD(arg): La institucion calificada en este nivel demuestra los mas altos niveles de
habilidad y desempefio en la mayoria de los aspectos evaluados. Su organizacién, tecnologia, asi
como también sus sistemas de operacion, comunicacion y control son de la mas alta calidad.

Los signos "+" o "-" podran ser afiadidos a una calificacién nacional para mostrar una mayor o
menor importancia relativa dentro de la correspondiente categoria, y no alteran la definicion de la
categoria a la cual se los afade.

La calificacion de Fiduciario de BACS Banco de Crédito & Securitizacion S.A., esta fundamentada
en el soporte administrativo, de control, comercial y tecnoldgico que le proporciona su integracion
al banco, en el expertise que posee BACS en la administracién de cartera, asi como el management
altamente capacitado con el que cuenta para desarrollar la actividad fiduciaria. Asimismo, la
calificacion de BACS se fundamenta en la disposicién y capacidad que tendria su accionista
mayoritario (Banco Hipotecario S.A.) para brindar soporte a la entidad en caso de que esta lo
requiera, dada la alta integracion y complementariedad de negocios, operativa y de gobierno
corporativo entre ambas entidades.

Nuestro analisis de la situacién de la entidad se basa en los estados financieros consolidados al
31/12/19, con auditoria a cargo de Price Waterhouse & Co. S.R.L., que emite un dictamen sin
salvedades, aunque sefiala diferencias entre las normas contables profesionales y las establecidas
por el B.C.R.A. Estas diferencias se deben a que el marco contable del BCRA no contempla la
aplicacion de la seccion 5.5 “Deterioro de valor” de la NIIF 9 “Instrumentos Financieros” ni la Norma
Internacional de Contabilidad N° 29 “Informacién financiera en economias hiperinflacionarias”. La
Entidad ha cuantificado estas diferencias en la nota 1.1.a) y 1.1.b) en sus estados financieros
consolidados, por ende los mismos deben ser interpretados considerando tales circunstancias.

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

La presente calificacion se determind en base a la informacion cuantitativa y cualitativa
suministrada por el emisor de caracter privado y la siguiente informacion publica:

¢ Estados Financieros Auditados (Gltimo 31.12.2019), disponible en www.cnv.gov.ar

e Estados Financieros Condensados Intermedios (Ultimo 30.09.2019), disponible en
WWw.cnv.gov.ar
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Anexo IV
Glosario

e BCRA: Banco Central de la Republica Argentina

e SFA: Sistema Financiero Argentino

e RPC: Responsabilidad Patrimonial Computable

e ROAE: Retorno sobre patrimonio neto

e ROAA: Retorno sobre activo

e Spread: margen financiero entre la tasa activa y pasiva

e 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 compafias de seguro; y certificados de participacion en
fideicomisos.

e PLAYFT: Prevencion de Lavado de Dinero y Financiamiento del Terrorismo
¢ Management: Gestion
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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 los 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:

HTTP://IWWW.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 RELACIONADOS.
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.

Este informe no debe considerarse una publicidad, propaganda, difusién o recomendacién de la entidad para adquirir,
vender o negociar valores negociables o del instrumento objeto de la calificacién.

La reproduccion o distribucion total o parcial de este informe por terceros esté 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 informacién factica sobre la que se basa de acuerdo con sus metodologias de calificacion y
obtiene verificacion razonable de dicha informaciéon de fuentes independientes, en la medida de que dichas fuentes se
encuentren disponibles para una emisién 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, variard dependiendo de la naturaleza
de la emision calificada y el emisor, los requisitos y practicas en la jurisdicciéon en que se ofrece y coloca la emisién 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, dictdmenes legales y
otros informes proporcionados por terceros, la disponibilidad de fuentes de verificacién independientes y competentes de
terceros con respecto a la emision en particular o en la jurisdiccion del emisor y una variedad de otros factores. Los usuarios
de calificaciones de FIX SCR S.A. deben entender que ni una investigaciéon mayor de hechos, ni la verificacion por terceros,
puede asegurar que toda la informacién en la que FIX SCR S.A.se basa en relacién con una calificacion seré exacta y completa.
El emisor y sus asesores son responsables de la exactitud de la informaciéon 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 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
gue no se previeron en el momento en que se emitié o afirmé una calificacion.

La informacién contenida en este informe, recibida del emisor, se proporciona sin ninguna representacién o garantia de ningdn
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 ser riesgo 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 propoésito de ser contactados. Un
informe con una calificaciéon de FIX SCR S.A. no es un prospecto de emisién ni un substituto de la informacién 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 discreciéon de FIX SCR S.A.
FIX SCR S.A. no proporciona asesoramiento de inversion de ningun tipo.

Las calificaciones representan una opinién y no son una recomendacién para comprar, vender o mantener cualquier titulo. Las
calificaciones no hacen ninglin 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. calificard todas o algunas de las emisiones de un emisor en particular, 0 emisiones aseguradas o
garantizadas por un asegurador o garante en particular, por una cuota anual. Se espera que dichos honorarios varien entre
USD 1.000 y USD 200.000 (u otras monedas aplicables). 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 como un experto en conexion con cualquier
declaracion de registro presentada bajo las leyes de cualquier jurisdiccion, incluyendo, no de modo 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 ala relativa eficiencia de la publicacion y distribucion electrénica, 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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