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Perfil

Banco de Servicios Financieros S.A. (BSF) es un banco de nicho que se orienta principalmente a
generar opciones de apalancamiento a los clientes de la cadena de hipermercados y
supermercados Carrefour a través de su tarjeta de crédito. Adicionalmente, aunque con menor
volumen de operaciones, la entidad otorga préstamos personales y ofrece seguros.

Factores relevantes de la calificacion

Soporte de su accionista: La calificacion de BSF se fundamenta, en parte, por el soporte de
sus accionistas: Carrefour S.A. (calificacién internacional BBB+ con perspectiva estable por Fitch
Ratings), indirectamente a través de INC S.A., con el 60% del capital accionario, y BNP-Paribas
Personal Finance (40%), perteneciente al grupo BNP Paribas (calificado internacionalmente en
A+ con perspectiva estable por Fitch Ratings).

Sinergias con sus accionistas: El soporte de los accionistas se materializa desde el punto de
vista comercial, dado que BSF apalanca su operatoria sobre la red de locales de Carrefour
Argentina, a través de la cual brinda servicios financieros a los clientes de la cadena. Por otra
parte, una proporcion pequefia de su fondeo (depdsitos a plazo) se encuentra facilitada por BNP
Paribas y Cardif Seguros, a la vez que esta Ultima entidad le provee parte de los seguros que
comercializa BSF.

Buen desempefio: Los resultados de BSF se sustentan en su capacidad para generar volumen
de negocios explotando economias de escala. En el dltimo ejercicio ha mantenido su buena
rentabilidad (4,9% de ROAA), producto de su adecuado margen financiero. A corto plazo, FIX
espera menores niveles de rentabilidad para las entidades financieras de consumo por mayores
costos de fondeo, menor generacion de financiaciones y mayores cargos por previsiones.

Baja calidad de activos: La cartera irregular mantiene el sesgo al alza observado desde el
Ultimo trimestre de 2015 y alcanzé un 19,2%, acorde a su modelo de negocios enfocado en
clientes de ingresos medios/bajos. Si bien la entidad posee un tope de irregularidad del 20%, los
requisitos para la aceptacion de clientes se volvieron mas conservadores, se fomentd la
competencia entre estudios de cobranza y se aumento el limite de aquellos clientes con mejor
comportamiento. Asimismo, la calificadora estima que un deterioro en la cartera podria presionar
sobre su posicién de capital.

Buena capitalizacion: A mar'l8, el capital ajustado representaba un 16,0% de los activos
ponderados por riesgo, al tiempo que el patrimonio de BSF representaba el 18,8% de los activos
de la entidad. Si bien FIX considera que estos niveles de capitalizacion son adecuados; la baja
cobertura con previsiones, deja expuesto el 28% del patrimonio al riesgo de crédito potencial.

Dependencia del fondeo de inversores institucionales: El fondeo de la entidad se concentra
en financiaciones de entidades bancarias y en obligaciones negociables, situacion que podria
exponer a BSF al riesgo de refinanciacion en situaciones de estrés del mercado. Sin embargo, el
banco ha logrado satisfactoriamente diversificar su fondeo por plazo y su concentracién por
acreedor, a fin de mitigar en parte el riesgo de refinanciacion.

Sensibilidad de la Calificacion

Disposicion de soporte: Una menor capacidad o disposicién a brindar soporte por parte de los
accionistas a la filial local podria traducirse en una baja de las calificaciones del banco.

Escala del negocio y diversificacion del fondeo: Un significativo incremento en su escala de
negocios, acompafiado de adecuados niveles de rentabilidad y una buena calidad de sus activos,
podrian derivar en una revisién a la suba de su calificacion. Asimismo, una mayor diversificacién
en sus fuentes de fondeo, que mitiguen el riesgo de refinanciacion, podria derivar en una revisién
de la calificacion de la entidad.
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Anexo |

Banco de Servicios Financieros S.A.

Estado de Resultados
Normas Contables NIF NCP NCP NCP NCP

1. Intereses por Financiaciones 3115 39,08 1.129,7 35,73 288,5 40,47 895,4 30,39 403,5 17,27
2. Otros Intereses Cobrados n.a. - 10,2 0,32 8,0 1,13 3,0 0,10 35 0,15
3. Ingresos por Dividendos n.a. - n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
5. Intereses por depdsitos 10,4 1,30 38,0 1,20 9,8 1,37 75,1 2,55 26,0 1,11
6. Otros Intereses Pagados 131,8 16,53 459,3 14,52 119,7 16,79 460,7 15,63 347,5

9. Resultado Neto por operaciones de Intermediacion y Derivados na. - n.a. - n.a. - n.a. - na. -
10. Resultado Neto por Titulos Valores na. - n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
11. Resultado Neto por Activos valuados a FV a través del estado de resultados 1,5 0,19 n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
12. Resultado Neto por Seguros na. - na. - na - na - na. -
13. Ingresos Netos por Servicios 135,7 17,03 516,0 16,32 111,6 15,66 550,3 18,67 613,0 26,23
14. Otros Ingresos Operacionales 53,3 6,68 -60,3 -1,91 -16,2 -2,28 -471,7 -1,62 -31,1 -1,33
16. Gastos de Personal 45,1 5,66 179,2 5,67 41,6 5,84 231,0 7,84 182,4 7,81
17. Otros Gastos Administrativos 137,7 17,28 308,9 9,77 80,3 11,27 233,3 7,92 153,4 6,57
19. Resultado por participaciones - Operativos n.a. - n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
21. Cargos por Incobrabilidad 110,5 13,87 356,5 11,28 81,1 11,37 245,0 8,31 168,8 7,22
22. Cargos por Otras Previsiones n.a. - 53 0,17 1,3 0,18 5,0 0,17 3,4 0,14
24. Resultado por participaciones - No Operativos n.a. - n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
25. Ingresos No Recurrentes n.a. - 75,0 2,37 11,1 1,56 40,7 1,38 23,7 1,02
26. Egresos No Recurrentes n.a. - 38,0 1,20 5,8 0,82 4,5 0,15 4,2 0,18
27. Cambios en el valor de mercado de deuda propia n.a. - na. - na. - n.a. - n.a. -
28. Otro Resultado No Recurrente Neto n.a. - na. - n.a. - n.a. - n.a. -
30. Impuesto a las Ganancias 25,2 3,16 99,0 3,13 26,6 3,73 74,0 2,51 59,3 2,54
31. Ganancia/Pérdida de Operaciones discontinuadas n.a. - n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
33. Resultado por diferencias de Valuacién de inversiones disponibles para la venta n.a. - na. - n.a. - n.a. - n.a. -
34. Revaluacion del Activo Fijo n.a. - n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
35. Resultados por Diferencias de Cotizacion n.a. - n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
36. Otros Ajustes de Resultados n.a. - n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
38. Memo: Resultado Neto Atribuible a Intereses Minoritarios n.a. - n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
39. Memo: Resultado Neto Después de Asignacion Atribuible a Intereses Minoritarios 41,3 5,18 186,5 5,90 36,9 517 113,1 3,84 67,6 2,89
40. Memo: Dividendos relacionados al periodo n.a. - n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
41. Memo: Dividendos de Acciones Preferidas del Periodo n.a. - n.a. - n.a. - na - na. -
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Estado de Situacién Patrimonial
Normas Contables NIIF NCP NCP NCP NCP
31 mar 2018 31 dic 2017 31 mar 2017 31 dic 2016 31 dic 2015
3 meses Como Anual Como 3 meses Como Anual Como Anual Como
ARS mill % de ARS mill % de ARS mill % de ARS mill % de ARS mill % de
Original Activos Original Activos Original Activos Original Activos Original Activos
Activos
A. Préstamos
1. Préstamos Hipotecarios n.a. - n.a. - n.a. - n.a. - na. -
2. Otros Préstamos Hipotecarios n.a. - n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
3. Préstamos de Consumo 4.206,7 123,64 34211 98,37 3.115;8 101,56 3.182,0 99,50 2.444,5 95,93
4. Préstamos Comerciales n.a. - n.a. - n.a. » n.a. B na. -
5. Otros Préstamos (533,9) (15,69) 115,4 3,32 51,6 1,68 488 1,53 482 1,89
6. Previsiones por riesgo de incobrabilidad 533,9 15,69 466,0 13,40 343,6 11,20 329,1 10,29 223,4 8,77
7. Préstamos Netos de Previsiones 3.138,9 92,26 3.070,5 88,29 2.823,8 92,04 2.901,7 90,73 2.269,3 89,06
8. Préstamos Brutos 3.672,8 107,95 3.536,4 101,69 3.167,4 103,24 3.230,8 101,02 2.492,7 97,82
9. Memo: Financiaciones en Situacién Irregular 713,2 20,96 625,1 17,98 388,8 12,67 3732 11,67 228,5 8,97
10. Memo: Préstamos a Valor Razonable n.a. - n.a. - n.a. . n.a. N n.a. -
B. Otros Activos Rentables
1. Depo6sitos en Bancos n.a. - n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
2. Operaciones de Pase y Colaterales en Efectivo 0,6 0,02 n.a. - n.a. - - n.a. -
3. Titulos Valores para Compraventa o Intermediacién n.a. - n.a. - n.a. - - n.a. -
4. Derivados 11 0,03 na - na. - - na -
4. Titulos Valores disponibles para la venta na. - na. - na. - - na. -
5. Titulos registrados a costo mas rendimiento n.a. - n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
6. Inversiones en Sociedades n.a. - n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
7. Otras inversiones 47,4 1,39 n.a. - na. - n.a. - n.a. -
8. Total de Titulos Valores 49,0 1,44 n.a. = n.a. = n.a. = n.a. =
9. Memo: Titulos Pablicos incluidos anteriormente na - na - na. - na. - na -
10. Memo: Total de Titulos Comprometidos n.a. - n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
11. Inversiones en inmuebles n.a. N n.a. - n.a. - n.a. N n.a. B
12. Activos en Compafiias de Seguros n.a. - n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
13. Otros Activos por Intermediacién Financiera n.a. - 91,6 2,63 27,3 0,89 45,1 1,41 67,6 2,65
13. Activos Rentables Totales 3.187,9 93,70 3.162,1 90,92 2.851,1 92,93 2.946,8 92,14 2.336,9 91,71
C. Activos No Rentables
1. Disponibilidades 72,1 2,12 176,5 5,08 90,4 2,95 132,5 4,14 142,3 5,58
2. Memo: Exigencia de efectivo minimo en item anterior n.a. - n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
3. Bienes Diversos n.a. - 0,3 0,01 0,7 0,02 1,0 0,03 n.a. -
4. Bienes de Uso 4,8 0,14 5,0 0,14 51 0,16 52 0,16 2,2 0,09
5. Llave de Negocio n.a. - n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
6. Otros Activos Intangibles 37,0 1,09 36,1 1,04 29,0 0,94 28,4 0,89 4,8 0,19
7. Créditos Impositivos Corrientes 72,9 2,14 n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
8. Impuestos Diferidos 25,6 0,75 n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
9. Operaciones Discontinuadas n.a. - n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
10. Otros Activos 2,1 0,06 97,8 2,81 91,7 2,99 84,2 2,63 62,0 2,43
11. Total de Activos 3.402,3 100,00 3.477,8 100,00 3.068,0 100,00 3.198,0 100,00 2.548,2 100,00
Pasivos y Patrimonio Neto
D. Pasivos Onerosos
1. Cuenta Corriente na. - na. - na. - na. - na. -
2. Caja de Ahorro n.a. - n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
3. Plazo Fijo 172,7 5,07 153,4 4,41 175,1 571 158,6 4,96 250,8 9,84
4. Total de Depésitos de clientes 172,7 5,07 153,4 4,41 175,1 571 158,6 4,96 250,8 9,84
5. Préstamos de Entidades Financieras 546,7 16,07 462,1 13,29 784,2 25,56 1.309,0 40,93 1.034,6 40,60
6. Operaciones de Pase y Colaterales en Efectivo n.a. - n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
7. Otros Depésitos y Fondos de Corto Plazo 566,9 16,66 58 0,17 4,9 0,16 57 0,18 8,4 0,33
8. Total de Dep6sitos, Préstamos a Entidades Financieras y Fond 1.286,3 37,81 621,2 17,86 964,2 31,43 1.473,3 46,07 1.293,8 50,77
9. Pasivos Financieros de Largo Plazo 796,9 23,42 1.650,0 47,44 1.150,0 37,48 795,2 24,87 402,2 15,79
10. Deuda Subordinanda na. - n.a. - n.a. - n.a. - na. -
11. Otras Fuentes de Fondeo n.a. - n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
12. Total de Fondos de Largo plazo 796,9 23,42 1.650,0 47,44 1.150,0 37,48 795,2 24,87 402,2 15,79
12. Derivados na - na - na. - na. - na -
14. Otros Pasivos por Intermediacion Financiera 2435 7,16 185,7 534 102,1 3,33 127,3 3,98 206,2 8,09
15. Total de Pasivos Onerosos 2.326,7 68,38 2.457,0 70,65 2.216,3 72,24 2.395,9 74,92 1.902,3 74,65
E. Pasivos No Onerosos
1. Deuda valuada a Fair Value n.a. - n.a. - n.a. - n.a. - na. -
2. Previsiones por riesgo de incobrabilidad n.a. - na. - n.a. - n.a. - na. -
3. Otras Previsiones 20,7 0,61 18,0 0,52 16,0 0,52 14,7 0,46 14,8 0,58
4. Pasivos Impositivos corrientes 139,2 4,09 n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
5. Impuestos Diferidos n.a. - n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
6. Otros Pasivos Diferidos n.a. - na. - n.a. - n.a. - n.a. -
7. Operaciones Discontinuadas n.a. - n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
8. Pasivos por Seguros n.a. - na. - n.a. - n.a. - n.a. -
9. Otros Pasivos no onerosos 275,5 8,10 402,1 11,56 384,7 12,54 373,4 11,68 330,1 12,96
10. Total de Pasivos 2.762,1 81,18 2.877,2 82,73 2.617,0 85,30 2.784,0 87,05 2.247,2 88,19
F. Capital Hibrido
1. Acciones Preferidas y Capital Hibrido contabilizado como deuda n.a. - n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
2. Acciones Preferidas y Capital Hibrido contabilizado como Patrimo n.a. - n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
G. Patrimonio Neto
1. Patrimonio Neto 640,3 18,82 600,6 17,27 450,9 14,70 414,1 12,95 301,0 11,81
2. Participacion de Terceros na. - na. - n.a. - na. - na. -
3. Reservas por valuacion de Titulos Valores n.a. - n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
4. Reservas por correccion de tipo de cambio n.a. - n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
5. Diferencias de valuacion no realizada y Otros n.a. - n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
6. Total del Patrimonio Neto 640,3 18,82 600,6 17,27 450,9 14,70 414,1 12,95 301,0 11,81
7. Total de Pasivos y Patrimonio Neto 3.402,3 100,00 3.477,8 100,00 3.068,0 100,00 3.198,0 100,00 2.548,2 100,00
8. Memo: Capital Ajustado 577,7 16,98 564,5 16,23 422,0 13,75 385,6 12,06 296,2 11,63
9. Memo: Capital Elegible 577,7 16,98 564,533 16,23 421,991 13,75 385,642 12,06 296,232 11,63
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Ratios
Normas Contables NIIF NCP NCP NCP NCP
31 mar 2018 31 dic 2017 31 mar 2017 31 dic 2016 31 dic 2015
3 meses Anual 3 meses Anual Anual
A. Ratios de Rentabilidad - Intereses
1. Intereses por Financiaciones / Préstamos brutos (Promedio) 34,56 34,18 36,07 32,12 19,06
2. Intereses Pagados por Depdsitos/ Depésitos (Promedio) 25,82 23,66 23,74 36,00 19,36
3. Ingresos por Intereses/ Activos Rentables (Promedio) 39,78 38,37 41,48 34,71 20,54
4. Intereses Pagados/ Pasivos Onerosos (Promedio) 24,10 21,47 22,76 25,68 23,57
5. Ingresos Netos Por Intereses/ Activos Rentables (Promedio) 21,63 21,63 23,38 14,01 1,69
6. Ingresos Netos por Intereses menos Cargos por Incobrabilidad / Activos Rentables (Promedio) 7,51 9,63 12,03 4,54 (6,83)
7. Ingresos netos por Intereses menos Dividendos de Acciones Preferidas / Activos Rentables (Promedio) 21,63 21,63 23,38 14,01 1,69
B. Otros Ratios de Rentabilidad Operativa
1. Ingresos no financieros / Total de Ingresos 52,95 41,49 36,34 58,10 94,56
2. Gastos de Administracién / Total de Ingresos 50,79 44,44 46,48 53,67 54,57
3. Gastos de Administracion / Activos (Promedio) 21,55 15,19 15,79 16,54 15,85
4. Resultado Operativo antes de Cargos por Incobrabilidad / Patrimonio Neto (Promedio) 115,75 121,87 131,72 113,09 104,67
5. Resultado Operativo antes de Cargos por Incobrabilidad / Activos (Promedio) 20,88 19,00 18,18 14,28 13,19
6. Cargos por Incobrabilidad / Resultado Operativo antes de Cargos por Incobrabilidad 62,43 59,29 58,61 62,37 61,58
7. Resultado Operativo / Patrimonio Neto (Promedio) 43,49 49,62 54,52 42,55 40,22
8. Resultado Operativo / Activos (Promedio) 7,84 7,73 7,53 5,37 5,07
9. Impuesto a las Ganancias / Resultado Antes de Impuestos 37,90 34,67 41,93 39,57 46,72
10. Resultado Operativo antes de Cargos por Incobrabilidad / Activos Ponderados por Riesgo 19,86 16,96 17,06 11,87 9,98
11. Resultado operativo / Activos Ponderados por Riesgo 7,46 6,90 7,06 4,47 3,84
C. Otros Ratios de Rentabilidad
1. Resultado Neto / Patrimonio Neto (Promedio) 27,01 37,25 34,56 31,90 25,32
2. Resultado Neto / Activos (Promedio) 4,87 5,81 4,77 4,03 3,19
3. Resultado Neto Ajustado / Patrimonio Neto (Promedio) 27,01 37,25 34,56 31,90 25,32
4. Resultado Neto Ajustado / Total de Activos Promedio 4,87 5,81 4,77 4,03 3,19
5. Resultado Neto / Activos méas Activos Administrados (Promedio) n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
6. Resultado neto / Activos Ponderados por Riesgo 4,63 5,18 4,48 3,35 2,41
7. Resultado neto ajustado / Activos Ponderados por Riesgo 4,63 5,18 4,48 3,35 2,41
D. Capitalizacion
1. Capital Ajustado / Riesgos Ponderados 15,98 15,69 12,63 11,42 10,58
3. Tangible Common Equity/ Tangible Assets 17,30 16,40 13,89 12,17 11,65
4. Tier 1 Regulatory Capital Ratio 15,30 14,92 12,08 10,93 10,34
5. Total Regulatory Capital Ratio 16,06 15,71 12,87 11,74 11,15
7. Patrimonio Neto / Activos 18,82 17,27 14,70 12,95 11,81
8. Dividendos Pagados y Declarados / Utilidad neta n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
9. Dividendos Pagados y Declarados / Resultado Neto Ajustado por FIX SCR n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
10. Dividendos y recompra de Acciones / Resultado Neto n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
11. Resultado Neto - Dividendos pagados / Total del Patrimonio Neto 26,17 31,06 33,15 27,31 22,46
E. Ratios de Calidad de Activos
1. Crecimiento del Total de Activos (2,17) 8,75 (4,07) 25,50 30,62
2. Crecimiento de los Préstamos Brutos 3,86 9,46 (1,96) 29,61 32,29
3. Préstamos Irregulares / Total de Financiaciones 19,22 17,24 12,17 11,39 8,92
4. Previsiones / Total de Financiaciones 14,39 12,85 10,76 10,05 8,72
5. Previsiones / Préstamos Irregulares 74,86 74,54 88,39 88,19 97,77
6. Préstamos Irregulares Netos de Previsiones / Patrimonio Neto 28,00 26,50 10,01 10,64 1,69
7. Cargos por Incobrabilidad / Total de Financiaciones (Promedio) 12,44 10,79 10,28 8,79 7,97
8. Préstamos dados de baja en el periodo / Préstamos Brutos (Promedio) n.a. (0,40) 7,56 (1,76) 4,23
9. Préstamos Irregulares + Bienes Diversos / Préstamos Brutos + Bienes Diversos 19,22 17,25 12,19 11,42 8,92
F. Ratios de Fondeo
1. Préstamos / Depésitos de Clientes 2.127,23 2.305,57 1.808,66 2.036,61 993,88
2. Préstamos Interbancarios / Pasivos Interbancarios n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
3. Depositos de clientes / Fondeo Total excluyendo Derivados 7,42 6,24 7,90 6,62 13,18
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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 en adelante FIX, reunido el 11 de julio de 2018, confirmé* las
siguientes calificaciones de Banco de Servicios Financieros S.A.:

e Endeudamiento de Largo Plazo: AA(arg) con Perspectiva Estable.
e Endeudamiento de Corto Plazo: Al+(arg).

e Obligaciones Negociables Clase 18 por hasta $250 millones (ampliable a $500
millones): AA(arg), Perspectiva Estable.

e Obligaciones Negociables Clase 19 por hasta $250 millones (ampliable a $500
millones): AA(arg), Perspectiva Estable.

e Obligaciones Negociables Clase 20 por hasta $250 millones (ampliable a $500
millones): AA(arg), Perspectiva Estable.

e Obligaciones Negociables Clase 21 por hasta $300 millones (ampliable a $600
millones): AA(arg), Perspectiva Estable.

Categoria AA(arg): “AA” nacional implica una muy sélida calidad crediticia respecto de otros
emisores o emisiones del pais. El riesgo crediticio inherente a estas obligaciones financieras
difiere levemente de los emisores o emisiones mejor calificados dentro del pais.

Los signos "+" 0 "-" podran ser afiadidos a una calificacion nacional para mostrar una mayor o
menor importancia relativa dentro de la correspondiente categoria, y no alteran la definicién de la
categoria a la cual se los afade.

Categoria Al(arg): Indica una muy sélida 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 de Servicios Financieros S.A. se fundamenta en su capacidad para
generar volumen de negocios explotando economias de escala y en el soporte de sus
accionistas: Carrefour S.A. (calificacién internacional BBB+ con perspectiva estable por Fitch
Ratings), indirectamente a través de INC S.A., con el 60% del capital accionario, y BNP-Paribas
Personal Finance (40%), perteneciente al grupo BNP Paribas (calificado internacionalmente en
A+ con perspectiva estable por Fitch Ratings).

Nuestro andlisis de la situacion de la entidad se basa en los estados contables auditados al
31.12.17, por parte de Deloitte & Co. SA, los cuales informan que los mismos representan
razonablemente, en todos sus aspectos significativos, por el ejercicio econémico finalizado en
esa fecha, de acuerdo a las normas contables establecidas por el BCRA y, con las normas
profesionales vigentes en la Republica Argentina, excepto por algunos criterios de valuacion
requeridos que difieren con la normativa de BCRA.

Adicionalmente se han considerado los estados financieros consolidados intermedios al 31.03.18,
con informe de revisién a cargo de Deloitte & Co. S.A., quienes no emiten opinion por tratarse de
una revision limitada. Manifiestan que no se han presentado circunstancias que les hiciera
pensar que los estados contables mencionados, no estén presentados en forma razonable, en
todos sus aspectos significativos, de conformidad con las normas contables establecidas por el
BCRA Yy la NIC 34.

El presente informe resumido es complementario al informe integral de fecha 25 de abril de 2018,
disponible en www.fixscr.com y contempla los principales aspectos acontecidos en el periodo
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bajo analisis. Los siguientes capitulos no se incluyen en este informe por no haber sufrido
cambios significativos desde el ultimo informe integral: Perfil, Estrategia, Gobierno Corporativo,
Desempefio, Riesgos, Fuentes de Fondeo y Capital.

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

Fuentes de informacién
La informacion provista para el andlisis se considera adecuada y suficiente.

La presente calificacion se determindé en base a la informaciéon cuantitativa y cualitativa
suministrada por el emisor de caracter privado:

. Suplemento de Precios preliminar de la ON Clase 21, enviado por el emisor el 18.04.2018
Asimismo, se considerd la siguiente informacion publica:
. Balance General Auditado (Gltimo 31.12.2017) disponibles en www.cnv.gob.ar.

. Estados financieros consolidados intermedios auditados (Gltimo 31.03.2018), disponibles en
www.cnv.gob.ar

. Prospectos de emision de las obligaciones negociables, disponibles en www.cnv.gob.ar
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Anexo Il
Caracteristicas de las emisiones

Obligaciones Negociables Clase 18 por un valor nominal de hasta $250 millones (ampliable a

$500 millones)

Las Obligaciones Negociables clase 18 por un valor nominal de hasta $250 millones (ampliable a
$500 millones) son obligaciones negociables simples, no convertibles en acciones y no
subordinadas. Las Obligaciones Negociables tendran en todo momento igual prioridad de pago
entre si y con todas las demas obligaciones no subordinadas, comunes o quirografarias del
Banco, presentes o futuras, salvo las obligaciones que gozaran de privilegios en virtud de
disposiciones legales y/o contractuales. No cuentan con garantia de ningun otro tipo ni del Banco,
ni de terceros.

El capital de las Obligaciones Negociables clase 18 venceran a los 18 meses contados desde la
fecha de emision. El capital se repagara en 2 (dos) cuotas iguales, equivalentes al 33,33% del
Valor Nominal cada una, y 1 (una) cuota, la tercera, equivalente al 33,34% del Valor Nominal, en
la fecha en que se cumplan 12, 15 y 18 meses contados desde la fecha de emision.

Las Obligaciones Negociables devengan un interés, pagaderos en forma trimestral, a una tasa
de interés variable que resulte de la suma de la Tasa de Referencia aplicable al periodo
(BADLAR privada), mas un margen nominal anual que fue determinado sobre la base del
resultado del proceso de licitacion. Asimismo, las Obligaciones Negociables podran ser
rescatadas total o parcialmente a opcion del Banco.

Las Obligaciones Negociables Clase 18 fueron emitidas el 19.01.2017 por un monto total de
$ 500.000.000 y con vencimiento el 19.07.2018. Las fechas de pago de Intereses seran el 19 de
abril de 2017, el 19 de julio de 2017, el 19 de octubre de 2017, el 19 de enero de 2018, el 19 de
abril de 2018 y en la fecha de vencimiento. Por otro lado, las fechas de amortizacién seran 19 de
enero de 2018, 19 de abril de 2018 y en la fecha de vencimiento. El margen de tasa fue de 3.5%
nominal anual.

Los fondos obtenidos de la colocacion de las Obligaciones Negociables, netos de gastos y
comisiones, seran utilizados por el Banco para (i) capital de trabajo en la Argentina, (ii)
inversiones en activos fisicos situados en la Argentina, (iii) refinanciacion de pasivos, (iv) aportes
de capital en sociedades controladas o vinculadas, siempre que éstas Ultimas apliquen los
fondos provenientes de dichos aportes del modo estipulado precedentemente, o (v) otorgamiento
de préstamos para cualquiera de los fines descriptos precedentemente.

Obligaciones Negociables Clase 19 por un valor nominal de hasta $250 millones (ampliable a

$500 millones)

Las Obligaciones Negociables Clase 19 por un valor nominal de hasta $250 millones (ampliable
a $500 millones) son obligaciones negociables simples, no convertibles en acciones y no
subordinadas. Las Obligaciones Negociables tendran en todo momento igual prioridad de pago
entre si y con todas las demas obligaciones no subordinadas, comunes o quirografarias del
Banco, presentes o futuras, salvo las obligaciones que gozaran de privilegios en virtud de
disposiciones legales y/o contractuales. No cuentan con garantia de ningun otro tipo ni del Banco,
ni de terceros.

El capital de las Obligaciones Negociables Clase 19 vencera a los 18 meses contados desde la
fecha de emision. El capital se repagara en 2 (dos) cuotas iguales, equivalentes al 33,33% del
Valor Nominal cada una, y 1 (una) cuota, la tercera, equivalente al 33,34% del Valor Nominal, en
la fecha en que se cumplan 12, 15 y 18 meses contados desde la fecha de emision.

Las Obligaciones Negociables devengan un interés, pagaderos en forma trimestral, a una tasa
de interés variable que resulte de la suma de la Tasa de Referencia aplicable al periodo
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(BADLAR privada), mas un margen nominal anual que fue determinado sobre la base del
resultado del proceso de licitacion. Asimismo, BSF podrd, pero no estard obligado, establecer
que para uno o mas cualesquiera o todos los periodos de devengamiento de intereses, la tasa de
interés correspondiente a las Obligaciones Negociables no sea inferior a una tasa de interés
minima.

Las Obligaciones Negociables Clase 19 fueron emitidas el 18.08.2017 por un monto total de
$ 500.000.000 y con vencimiento el 18.02.2019. Las fechas de pago de Intereses seran el 18 de
noviembre de 2017, el 18 de febrero de 2018, el 18 de mayo de 2018, el 18 de agosto de 2018,
el 18 de noviembre de 2018 y en la fecha de vencimiento. Por otro lado, las fechas de
amortizacion seran 18 de agosto de 2018, 18 de noviembre de 2018 y en la fecha de vencimiento.
El margen de tasa fue de 4,75% nominal anual.

Los fondos obtenidos de la colocaciéon de las Obligaciones Negociables, netos de gastos y
comisiones, seran utilizados por el Banco para (i) capital de trabajo en la Argentina, (ii)
inversiones en activos fisicos situados en la Argentina, (iii) refinanciacién de pasivos, (iv) aportes
de capital en sociedades controladas o vinculadas, siempre que éstas Ultimas apliquen los
fondos provenientes de dichos aportes del modo estipulado precedentemente, o (v) otorgamiento
de préstamos para cualquiera de los fines descriptos precedentemente.

Obligaciones Negociables Clase 20 por un valor nominal de hasta $250 millones (ampliable a

$500 millones)

Las Obligaciones Negociables Clase 20 por un valor nominal de hasta $250 millones (ampliable
a $500 millones) son obligaciones negociables simples, no convertibles en acciones y no
subordinadas. Las Obligaciones Negociables tendran en todo momento igual prioridad de pago
entre si y con todas las demas obligaciones no subordinadas, comunes o quirografarias del
Banco, presentes o futuras, salvo las obligaciones que gozaran de privilegios en virtud de
disposiciones legales y/o contractuales. No cuentan con garantia de ningun otro tipo ni del Banco,
ni de terceros.

El capital de las Obligaciones Negociables Clase 20 vencera a los 18 meses contados desde la
fecha de emision. El capital se repagara en 2 (dos) cuotas iguales, equivalentes al 33,33% del
Valor Nominal cada una, y 1 (una) cuota, la tercera, equivalente al 33,34% del Valor Nominal, en
la fecha en que se cumplan 12, 15 y 18 meses contados desde la fecha de emision.

Las Obligaciones Negociables devengaran un interés, pagaderos en forma trimestral, a una tasa
de interés variable que resulte de la suma de la Tasa de Referencia aplicable al periodo
(BADLAR privada), mas un margen nominal anual que sera determinado sobre la base del
resultado del proceso de licitacion. Asimismo, BSF podra, pero no estara obligado, establecer
gue para uno o mas cualesquiera o todos los periodos de devengamiento de intereses, la tasa de
interés correspondiente a las Obligaciones Negociables no sea inferior a una tasa de interés
minima. La facultad de la Emisora podra ser ejercida en el Aviso de Suscripcién o en un aviso
complementario posterior a ser publicado, con anterioridad al periodo de subasta.

Las Obligaciones Negociables Clase 20 fueron emitidas el 22.12.2017 por un monto total de
$ 500.000.000 y con vencimiento el 22.06.2019. Las fechas de pago de Intereses seran el 22 de
marzo de 2018, el 22 de junio de 2018, el 22 de septiembre de 2018, el 22 de diciembre de 2018,
el 22 de marzo de 2019 y en la fecha de vencimiento. Por otro lado, las fechas de amortizacion
seran 22 de diciembre de 2018, 22 de marzo de 2019 y en la fecha de vencimiento. El margen
de tasa fue de 4,75% nominal anual.

Los fondos obtenidos de la colocacion de las Obligaciones Negociables, netos de gastos y
comisiones, seran utilizados por el Banco para (i) capital de trabajo en la Argentina, (ii)
inversiones en activos fisicos situados en la Argentina, (iii) refinanciacion de pasivos, (iv) aportes
de capital en sociedades controladas o vinculadas, siempre que éstas Ultimas apliquen los fondos

Banco de Servicios Financieros S.A.
Julio 2018



FixScr

w.F1tchRatings

provenientes de dichos aportes del modo estipulado precedentemente, o (v) otorgamiento de
préstamos para cualquiera de los fines descriptos precedentemente.

Obligaciones Negociables Clase 21 por un valor nominal de hasta $300 millones (ampliable a

$600 millones)

Las Obligaciones Negociables Clase 21 por un valor nominal de hasta $300 millones (ampliable
a $600 millones) son obligaciones negociables simples, no convertibles en acciones y no
subordinadas. Las Obligaciones Negociables tendran en todo momento igual prioridad de pago
entre si y con todas las demas obligaciones no subordinadas, comunes o quirografarias del
Banco, presentes o futuras, salvo las obligaciones que gozaran de privilegios en virtud de
disposiciones legales y/o contractuales. No cuentan con garantia de ningun otro tipo ni del Banco,
ni de terceros.

El capital de las Obligaciones Negociables Clase 21 vencera a los 18 meses contados desde la
fecha de emisién. El capital se repagara en 2 (dos) cuotas iguales, equivalentes al 33,33% del
Valor Nominal cada una, y 1 (una) cuota, la tercera, equivalente al 33,34% del Valor Nominal, en
la fecha en que se cumplan 12, 15 y 18 meses contados desde la fecha de emision.

Las Obligaciones Negociables devengaran un interés, pagaderos en forma trimestral, a una tasa
de interés variable que resulte de la suma de la Tasa de Referencia aplicable al periodo
(BADLAR privada), mas un margen nominal anual que sera determinado sobre la base del
resultado del proceso de licitacién. Asimismo, BSF podra, pero no estard obligado, establecer
que para uno o mas cualesquiera o todos los periodos de devengamiento de intereses, la tasa de
interés correspondiente a las Obligaciones Negociables no sea inferior a una tasa de interés
minima. La facultad de la Emisora podra ser ejercida en el Aviso de Suscripcion o en un aviso
complementario posterior a ser publicado, con anterioridad al periodo de subasta.

Los fondos obtenidos de la colocacion de las Obligaciones Negociables, netos de gastos y
comisiones, seran utilizados por el Banco para (i) capital de trabajo en la Argentina, (ii)
inversiones en activos fisicos situados en la Argentina, (iii) refinanciacién de pasivos, (iv) aportes
de capital en sociedades controladas o vinculadas, siempre que éstas Ultimas apliquen los fondos
provenientes de dichos aportes del modo estipulado precedentemente, o (v) otorgamiento de
préstamos para cualquiera de los fines descriptos precedentemente.
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Anexo IV

Glosario

PN: Patrimonio neto
ROE: Retorno sobre Patrimonio Neto
ROA: Retorno sobre Activo

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 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://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 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 recomendacion de la entidad para adquirir, vender o negociar valores
negociables o del instrumento objeto de la calificacion.

La reproduccion o distribucién total o parcial de este informe por terceros esta prohibida, salvo con permiso. Todos los 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 informacién de fuentes independientes, en la medida de que dichas fuentes se
encuentren disponibles para una emisién dada o en una determinada jurisdicciéon. 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
préacticas 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 informacién 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 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 investigacion mayor
de hechos, ni la verificacién por terceros, puede asegurar que toda la informacién 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 vision 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 afirmé una calificacion.

La informacion contenida en este informe, recibida del emisor, se proporciona sin ninguna representacion o garantia de ningdn tipo. Una calificacion de FIX
SCR S.A. es una opinién en cuanto a la calidad crediticia de una emisién. Esta opinién se basa en criterios establecidos y metodologias que FIX SCR S.A.
evallia y actualiza en forma continua. Por lo tanto, las calificaciones son un producto de trabajo colectivo de FIX SCR S.A. y ningdn individuo, o grupo de
individuos, es Unicamente responsable por la calificacién. 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 proposito de ser contactados. Un informe con una calificacién 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 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. FIX SCR S.A. no proporciona
asesoramiento de inversién de ningun tipo.

Las calificaciones representan una opinién y no son una recomendacion 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 relacion a los titulos.
FIX SCR S.A. recibe honorarios por parte de los emisores, aseguradores, garantes, otros agentes y originadores de tftulos, por las calificaciones. Dichos honorarios generalmente
varfan 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 que dichos honorarios varien entre USD 1.000 y USD
200.000 (u otras monedas aplicables). La asignacion, publicacién 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 a la 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 electronicos que para otros suscriptores de imprenta.
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