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Calificaciones Factores Clave de las Calificaciones
Escala Nacional

Largo Plazo AA"(dom) Entorno Operativo es Clave: El entomo operativo tiene inhuenda alta en las cahficaciones de

Coho Plazo F1+(dom) Banco MUltiple BHD LeOn, S.A. (BHDL), dados 10s desafios de operar en una economla pequei'Sa, asi

Deuda Subordinada por hasta
DOP10,000 milbnes AA(dom) como en un mercado financiero y entorno regulatorio menos desarrollados, comparados con 10s de

bancos intemacionales con calificadones mds altas.

Perspectiva
Nacional de Largo Plazo Estable Rentabilidad SOIida: En el alSo 2017, la rentabilidad de BHDL continiio siendo sOlida y superior al

promedio del mercado, pese a que disminuyO ligeramente por segundo ai'\o consecutivo. A matzo de

Resumen Financiero
2018, dada la reducciOn del costo de crCdito y la mejora del margen de interCs neto (MIN), la utilidad

Banco MUltiple BHD LeOn, s.a. operativa sc incrementO hasta un adecuado 4.9% de 10s activos ponderados por riesgo (4.3% a

31 mar 31 die matzo 2017). La rentabilidad del banco estd sustentada en un MIN adecuado y en las mejoras

(DOP millones) 2018 2017

ACtNOS Totales 5,535 5,686 consistentes en el indicador de eficiencia operativa.
(USO millones)

Activos Totales 272,328 274,059 Deterioro en Calidad de Cartera: A pesar de que el indicador de calidad de cartera mejorO,

Capital Total 32,722 30,877 disminuyendo a 1.85% al cierre de 2017 desde 1.99% en 2016, el indicador de castigos netos sobre

Utilidad Operativa 2,306 7,067

UtNdad Netta 2,399 6,007
prCstamos promedio incrementO s|gnificatlvamente a 1.85% (2016: 1.1%). Especificamente, 10s

Utihdad Operatival 4 90 3 84 castigos estuvieron concentrados en el segmento de tarjeta de crCdito y en prCstamos de consumo.

Activos Ponderados

por Rtesgo (%)
Fitch Ratings espera que 10s indicadores de cahdad de activos se estabihcen y se mantengan en

Capital Base segUn 16.86 16.48 niveles acordes con su nivel de calificaciOn.

Fitch/Activos
Ponderados,por Rte'go CapitalizaciOn SOlida: BHDL tiene uno de 10s niveles mds altos de capitalizaciOn entre sus pares.
Ajustados (%)

PrCstamos Vencidosl 1.82 1.85 A diciembre de 2017, su indicador de Capital Base segiin Fitch (FCC, por sus siglas en inglCs)

PnCstamos Brutos (%)
PrCstamosjDepOsitos 73.49 71.04

mejorO a 16.4% desde 15.4% en 2016, gracias al crecimiento moderado de 10s activos, la rentabihdad

dc Chentes (%) sostenida, riesgo menor de mercado y retenciOn estable de utilidades. El crecimiento moderado de

Fuente Estados financieros auditados e 10s activos en 2018 deberia permitir a BHDL presentar un ai'io mds con capitalizaciOn buena.

interinos dc BHDL

Cobertura de Reservas Adecuada: El colchOn para absorber pCrdidas inesperadas tambiCn

considera la cobertura holgada de reservas (221% de 10s prCstamos morosos a matzo 2018). La

Caracteristicas de la EmisiOn cobertura de reservas en exceso de 100%, provee una protecciOn adicional contra pCrdidas

de Deuda inesperadas: si la misma se ak\ade al FCC, resultaria en un indicador de 18.5% a marzo de 2018.

Tipo dc lnstrumento Deuda Subordinada

Monto DOP10,000 mdlones Liquidez Holgada: Al cierre de 2017, BHDL ocupaba el tercer lugar en depOsitos del pUblico con una

Afio 2017 participaciOn de mercado de 17% en el sistema finandero dominicano. BHDL tiene una franquicia
Vencimiento n d

. . . . . .
No. Registro SIVEM-120

reconocida y reputaciOn de ser una |nst|tuaon conservadora que soporta una base de fondeo

n d ' No disponible diversificada y estable. Los depOsitos de 10s clientes han cubierto alrededor de 90% del total del

Fuente: Superintendencia de Valores
. .fondeo durante 10s ultimos 4 affos. Por su parte, el indicador de prCstamos sobre depOsitos mejorO

ligeramente hasta 73.5% a marzo de 2018.

Deuda Subordinada: BHDL tiene una emisiOn vigente en el mercado local por un monto de hasta

lnforme Relacionado DOP10 mil millones. La deuda subordinada cIel banco se encuentra un nivel por debajo de la

Perspectivas 2018 Bancos calificadOn nacional de largo plazo [AA+(dom)], lo que reheja la subordinaciOn de la deuda a 10s

Latinoamencanos (Enero 17, 2018)
. . .pasivos de mayor jerarquia.

Analistas Sensibilidad de las Calificaciones
Theresa Paiz-Fredel Presiones sobre el Capital: Dadas las calificaciones actuales de BHDL y la Perspectiva Estable en
+1 212 908-0534
theresa paiz@fitchratmgs com la calihcaciOn soberana de largo plazo, hay un potencial limitado para el aumento de las

Larisa Arteaga calificaciones. Un deterioro en la calidad del activo o rentabilidad, que resulte en una caida del FCC

+1 809 563-2481 por debajo de 10%, podria presionar las calificaciones.
Iansa.arteaga@fitchratings com
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Entorno Operativo

En noviembre de 2017, Fitch afirmO la calificaciOn soberana de largo plazo en moneda local y

extranjera de RepUblica Dominicana en 'BB-' con Perspectiva Estable. Las calihcaciones balancean
el desempeM macroeconOmico favorable y el dChcit en cuenta corriente favorable con las finanzas
pUblicas dCbiles, las vulnerabilidades externas, el credmiento del crCdito privado alto, la flexibilidad

monetaria limitada y la baja gobernabilidad e indicadores sociales en comparaciOn con 10s pares

calihcados en 'BB'.

Fitch estima un crecimiento econOmico de 5.5% y 5% en 2018 y 2019, respectivamente, en

comparaciOn con el elevado 7.1% promedio registrado durante 2014-2016. Fitch espera que el

aumento lento del precio del petrOleo, 10s cambios regulatorios financieros y 10s choques de politica,

impulsen la inversiOn y el consumo privado durante 2018-2019. La inhaciOn registrO un aumento

interanual de 4.28% a diciembre de 2017, desde un bajo 1.7% interanual en 2016, impulsada por 10s

mayores precios del petrOleo y la depreciaciOn del peso dominicano respecto al dOlar estadounidense

moderadamente mds alta.

Fitch destaca la falta de progreso en la armonizaciOn del marco regulatorio y de supervisiOn segiln

10s estdndares de Basilea Ill. Esta situaciOn resulta en una disparidad alta con bancos en entornos

operativos mejor calificados, que estdn mejor preparados para absorber shocks en tiempos de estrCs

financiero y econOmico, y que tienen requisitos de liquidez mds estrictos para enfrentar perlodos de

estrCs potencial en el fondeo. Dado que el regulador local no ha establecido una agenda clara para

adoptar Basilea Ill, Fitch prevC que 10s requisitos regulatorios continuardn divergiendo materialmente

de las mejores prdcticas globales de liquidez y adecuadOn de capital.

La agencia espera que las utilidades de 10s bancos dominicanos sigan siendo sOlidas en 2018, en la

medida en que estos continiien expandiCndose en el segmento retail. La rentabilidad es resistente y

compara bien con la de otros bancos regionales en entornos operativos relativamente similares.

A pesar de cierta presiOn sobre 10s mdrgenes debido al aumento de la competencia y una reducciOn

en la tasa de interCs de politica del banco central, 10s mdrgenes permanecen altos segiin 10s

estdndares regionales. Dado el pronOstico de crecimiento econOmico sOlido de Fitch de 5% hasta

2019, 10s aumentos en 10s activos improductivos deberian seguir siendo modestos, mientras que 10s

cargos por provisiones deberian aumentar moderadamente, con las reservas de crCditos cubriendo

completamente 10s prCstamos morosos.

Cartera de CrCditos por Perfil de la Compakiia
Segmento

. .

,
(Diciembre 31, 2017)

BHDL es el tercer banco mas grande del pats y tiene una participaaOn de mercado de

Hipotecas aproximadamente 17% por activos y depOsitos, asi como 15% por prCstamos a diciembre de 2017.

11% Comencial ' r ,
/0

60% Aunque el banco es un jugador fuerte en el segmento etail 60° de su portafolio estaba compuesto

Consumo por prCstamos comerciales al cierre de 2017. Los prCstamos hipotecarios y de consumo
24% representaban 29% y 11% del portafolio, respectivamente. Como parte de su plan estratCgico, tiene

como objetivo alcanzar una mezcla balanceada entre 10s segmentos retail y comercial.

Su fuente principal de ingresos son 10s ingresos por intereses netos, que representaron en promedio

Tarjeta dc 74% de 10s ingresos operativos netos totales en 10s Ultimos 4 a/ios. Los ingresos no provenientes de

CrCdito interCs corresponden principalmente a comisiones por servicios (24% de 10s ingresos operativos
5%

' Fuente: BHDL.
durante 2017), seguidos de ganandas netas por intermediaciOn del portafoho de renta hja (4% del

ingreso operativo). BHDL tiene un largo historial de estabilidad en las utilidades operativas, mismas

que han oscilando en un rango entre 3.8% y 4% de 10s activos ponderados por riesgo desde 2014.

Metodologias Relacionadas
El banco es 98.63% propiedad de Centro Financiero BHD LeOn (CFBHDL), mientras que el restante

Metodologia dc CalificacRjn Global dc

Bancos (Enero 9, 2017) 1.37% es mantenido por cerca de 400 accionistas. Un grupo de mversionistas locales, conocido

Metodologia dc CUhcaciones en Escala como Grupo BHD, es propietario de 45.11% de CFBHDL, Grupo Financiero LeOn posee 26.49% y

Nacional (Marzo 27, 2017)

Banco MUltiple BHD LeOn, S.A
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Banco Popular de Puerto Rico (calificadOn intemacional de largo plazo de 'BB-', con Perspectiva
Estable, otorgada por Fitch) 15.83%, entre otros.

AdministraciOn y Estrategia
La gerencia de BHDL es estable y cuenta con experiencia amplia. Las gerencias ejecutiva y sCnior

estdn compuestas
,
principalmente por individuos con historiales largos dentro del banco y una

rotaciOn generalmente baja. La gerencia ha realizado exitosamente algunos procesos de fusiOn, a la

vez que ha solidificado la posiciOn cIel banco en el mercado dominicano.

Las prdcticas de gobiemo corporativo de BHDL cumplen y exceden 10s estdndares regulatohos
locales, deHdo en parte a las participaciones accionarias significaUvas que han tenido inversionistas

internacionales extranjeros en el CFBHDL. La informaciOn financiera es buena en tCrminos de calidad

y oportunidad, mientras que 10s procesos de auditoria intema y externa son robustos. Los prCstamos

a partes relacionadas representaron 4% y 19% de 10s prCstamos brutos y el patrimonio,

respectivamente, a diciembre 2017, por debajo del limite regulatorio local (50% del patrimonio).

Los objetivos estratCgicos para 2018 han sido claramente definidos. El banco busca consolidar su

posiciOn en el mercado local sobre la base de ocho pilares. Estos son: I) crecimiento rentable con

una penetraciOn mayor en la pequei'\a y mediana empresa (Pymes), consumo y taijeta de crCdito; 2)

mejora en la estructura de fondeo a travCs del incremento de 10s depOsitos retail: 3) eficienda

operativa mds fuerte, impulsada por la transformaaOn digital; 4) control de riesgo conservador: 5)

colocaciOn de crCditos basada en segmentaciOn de negocios: 6) estricto cumplimiento dc las politicas

dc lavado de dinero y acciones preventivas fuertes; 7) contar con un portafolio de inversiones mds

rentable; y 8) solidificaciOn de la imagen y el posicionamiento del banco en el mercado local. Para

soportar esta estrategia, BHDL ha trazado un plan completo, el cual incluye objetivos especificos.

Fitch considera que la ejecuciOn de BHDL es sOlida, ya que su desempeM continiia superando al de

sus pares mds cercanos en tCrminos de rentabilidad. Lo anterior se atribuye principalmente a un MIN

sOlido, costos de crCdito moderados y un control de 10s gastos operativos destacado.

Apetito de Riesgo

La colocaciOn de crCditos corporativos sc sustenta en un modelo interno de calificaciones de riesgo

basado en probabilidades de incumplimiento y sena|es tempranas. Los estdndares de colocaciOn

reflejan un apetito de riesgo por debajo del promedio, particularmente en Iq que se rehere a

concentraciones por sector y deudor individual, asl como a provisiones. Esto Ultimo se evidencia en

el exceso alto de reservas para prCstamos venddos que representaron 11.6% del FCC frente al 8.6%

promedio de 10s pares mds grandes a diciembre de 2017. Las concentradones por sector eran en

comercio (13% de 10s prCstamos bmtos), construcciOn (8%), manufactura (8%) y turismo (6%).

El banco no estd retirando su presencia de ningiin sector en particular.

La colocaciOn de 10s crCditos retail esta soportada por moddos de puntuaciOn provistos por una firma

internacional para cada uno de 10s mayores productos, incluyendo alertas tempranas basadas en el

comportamiento del deudor.

La Junta Directiva revisa y aprueba el apetito de riesgo del banco, politicas claves y limites.

El comitC de riesgos de la junta sc enfoca en varios aspectos de la administrackSn de riesgo, mientras

que el comitC de auditorla en la efectividad de las polIUcas de riesgo, procedimientos y controles. Una

unidad centralizada de riesgo supervisa todos 10s riesgos y es responsable de la implementaciOn de

las politicas. EI proceso de monitoreo es llevado a cabo por comitCs regulares que idenUfican eventos

que pueden conllevar una reducciOn en la capacidad de pago de 10s deudores.
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Crecimiento
El crecimiento de 10s prCstamos del BHDL se desacelerO en 2017, lo que rehejO la baja expansiOn

econOmica durante el primer semestre del ano. Los prCstamos brutos crecieron 10.7% en 2017

(2016: 15.8%), que es superior al promedio del mercado ("6.7%). Este crecimiento fue impulsado por

Historial de Crecimiemo el segmento comercial ("11%), consumo ("10%), e hipotecas ("9%), sin cambios matehales en la

—Activos
composiciOn de la cartera de prCstamos. La meta de crecimiento de 10s prCstamos en 2018 es 12%,

—
PNstamos el cual se espera que sea impulsado principalmente por 10s segmentos de consumo y comercial.

·- DepOsitos
(%)

20 Riesgo de Mercado

15 BHDL ha establecido limites para el riesgo de tasa de interCs de su libro bancario y de su portafolio

10 "" " '..
de inversiones negociables. Respecto a este ultimo, la exposiciOn del banco al riesgo de interCs sc

"""~ deriva principalmente de las inversiones en titulos del gobierno dominicano. BHDL clasifica la

5
mayoria de sus inversiones como "otras inversiones", debido a la falta de un mercado secundano

0 activo para la deuda intema. Dado lo anterior, estos instrumentos sc reconocen a costo amortizado y
2017 2016 2015

no estdn sujetos a Huctuaciones de precios. A didembre de 2017, el valor en riesgo (VaR, por sus

Fuente: BHDL.
siglas en inglCs) del portafoho comerciahzable representaba 0.3% del patrimonio, mucho menor que

el limite interno de 6% del patrimonio.

La capacidad de ajustar las tasas de interCs para 10s activos y pasivos en intervalos frecuentes mitiga

el riesgo de tasa de interCs del libro bancario. SegUn la regulaciOn local, BHDL debe realizar andlisis

periOdicos de 10s phncipales factores de riesgo, incluido el VaR y las pruebas de estrCs para 10s

movimientos de las tasas de interCs y las Ructuaciones monetarias. A diciembre de 2017, la posiciOn

larga de moneda extranjera fue de aproximadamente 17% cIel patrimonio, inferior al limite regulatorio.

Perfil Financiero

Calidad de Activos

Indicadores de Calidad de PrCstamos
(%) Mar 2018" 2017 2016 2015

PrCstamos Vencidos/PrCstamos Brutos 1.82 1.85 1.99 2.11

Crecimiento dc 10s PrCstamos 4.11 10.65 15.78 12.43

Reservas para PrCstamos/PrCstamos Vencidos 221.18 229.32 232.13 228.1

PnCstamos Vencidos menos Reservas para PrCstamos Vencidosl

Capital Base segUn Fitch (10.53) (11.64) (12.83) (12.78)

Castigos dc PNstamos/PrCstamos Brutos Promedio n.a. 1.85 1.07 0.79

'No auditados. n.a. - no aplica.
Fuente Estados financieros auditados de BHDL

A pesar de la mejora en el indicador de prCstamos vencidos a prCstamos brutos hasta 1.85% a

diciembre de 2017 desde 1.99% en diciembre de 2016, 10s castigos netos se incrementaron

significativamente hasta 1.85% de 10s prCstamos brutos (1.1% en 2016). Especificamente, 10s

castigos estuvieron concentrados en el segmento de tarjeta de crCdito y en prCstamos de consumo.

BHDL estd disminuyendo la colocaciOn de tarjetas de crCdito a clientes de alto riesgo y bajos

ingresos, mientras que se enfoca en individuos con capacidad de pago sOlida. La cobertura de

reservas de prCstamos morosos que alcanzO cerca de 303% en 2014, se ha reducido gradualmente

hasta 229% a diciembre de 2017, pero aiin se encuentra en un nivel saludable y es superior al

promedio ciel sector bancario.

Las 20 exposiciones mds grandes por gmpo econOmico bajaron a un moderado 14% de 10s

prCstamos totales a fines de 2017 desde 16% en 2016, mientras que ninguno de estos prCstamos

excediO 10% del patrimonio. La exposiciOn de BHDL a prCstamos denominados en dOlares

estadounidenses alcanzO 23% de 10s prCstamos totales a fines de 2017. De acuerdo con la

Banco MUltiple BHD LeOn, S.A. 4
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regulaciOn local, 10s bancos solo pueden extender prCstamos en dOlares a deudores que generan

Morosidad por ingresos en la misma moneda, lo que mitiga parcialmente el riesgo de cr6dito.

Tipo de CrCdito

—Comemial La cartera de inversiones de BHDL representO 23% de 10s activos totales a fines de 2017 y sigue
=Con'umo e Hipotecas bastante concentrada en deuda pUblica, debido a las limitaciones que presenta un mercado de

(%) Total

4.0 3.63 capitales pequeiio y subdesarrollado. El resto estuvo representado por valores disponibles para la

3.09 3 27
2.69 2.72 venta con cahficaciones mternacionales en grado de inversiOn.

3.0

2.0
1.85 1.99 2.11~

1: 66 1 69 . . .

ur Ganancias y RentabQidad
_ _ __ _

"°
,,, "' 110 "' lndicadores de Rentabilidad

0.0 j%) Mar 2018" 2017 2016 2015

2017 2016 2015 2014 2013 UUlidad Operativa/Activos Ponderados por Riesgo 4.9 3.84 3.93 4.41

Fuente: BHDL.
Gastos No Financieros/lngresos Brutos 53.68 56.33 58.35 57.2

Provisiones para PrCstamos y Titu|o8 Valoresl
Utilidad Operativa antes de Pr'ovisiones 23.53 31.02 23.5 22.03

Utilidad Operatjva/Aavos Totales Promedio 3.42 2,78 3.06 3.3

Ingreso Neto por lntereses/Activos Productive Promedio 8.87 8.6 9.14 9.4

'No auditados
Fuente' Estados financieros auditados dc BHDL.

En el af\o 2017, la rentabilidad de BHDL continuO siendo sOlida y superior al promedio del sistema

financiero dominicano, pese a que sc redujo ligeramente por segundo ai'io consecutivo. El indicador

dc utilidad operativa sobre activos ponderados por nivel de riesgo disminuyO a 3.8%, comparado con

3 9% en 2016 y 4.4% en 2015. La rentabilidad del banco estd sustentada en un MIN adecuado

aunque con tendencia a la baja, y en las mejoras consistentes en el indicador de eficiencia operativa.

Estos factores compensan 10s gastos elevados por provisiones que han resultado de la expansiOn

Utilidad Operativa significativa en 10s segmentos retail que son mds riesgosos.

(A==g: :,),Act|vos
Siguiendo la tendencia del sistema financiero, el MIN se redujo hasta 8.6% a diciembre de 2017

Ponderados por Rtesgo (eje izq-) desde 9.1% en 2016, por la presiOn al alza en el costo de fondos y la competencia mds alta en el

MIN/Activos Productivos Promedio segmento corporativo. Los gastos por provisiones de 31% de la utilidad operativa antes de

(eje izq.)
provisiones en 2017 (2016: 23.5%), fueron mds altos que el promedio histOnco del banco, pero mds

Gastos por prov|s|ones/uuhdad
Operativa antes dc Provisiones (eje bajos que el promedio del mercado, de 43%. Un enfoque claro sobre el control de costos le permite

d"') (%) registrar indicadores de eficiencia saludables, en comparaciOn con el promedio del mercado local,
(%)

12 35 siendo 10s gastos operativos equivalentes a 56.3% de 10s ingresos brutos a diciembre de 2017.

':

J ilJ
j: El banco reporta una diversificaciOn de ingresos adecuada, con una contribuciOn creciente de 10s

0 ingresos por comisiones y de las ganancias derivadas del portafolio de inversiones de renta fija.

6
15 Estos ingresos complementarios oscilaron entre 26% y 28% de 10s ingresos brutos durante 10s

4 10

2 5
Ultimos 5 a¢\os, comparado con el promedio del sistema financiero de aproximadamente 25%.

0
2017 2016 2015 2014

0
A matzo de 2018, dada la reducciOn del costo de crCdito y la mejora del MIN, la utilidad operativa sc

MIN margen dc interCs neto
incrementO hasta un adecuado 4.9% de 10s activos ponderados por riesgo (desde 4.3% a marzo de

Fuente. BHDL 2017). BHDL ha proyectado un incremento en la utilidad neta de al menos 4% en 2018. En opiniOn de

Fitch, este objetivo es factible, considerando 10s menores gastos por provisiones previstos, el

crecimiento sOlido del crCdito y 10s gastos operativos controlados.

CapitalizaciOn y Apalancamiento

lndicadores de CapitalizaciOn
(%) Mar 2018" 2017 2016 2015

Capital Base segiin Fitch/Activos Pondemdos por Riesgo 16.86 16.48 15.37 16

Patnmonio Comtin Tangible/Activos Tangibles 11.85 11.1 11.16 11.33

Indicador de Capital Total 13.73 14.12 13.23 14.27

Dividendos Pagados y Dedarados en Efectivo/Utilidad Neta n.a. 48.04 50.18 35.03

'No auditados n.a. - no aplica.
Fuente Estados financiems auditados dc BHDL.
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BHDL tiene uno de 10s niveles de capitalizaciOn mds altos entre sus pares mds cercanos. lmpulsados

Capacidad de AbsorciOn de por el crecimiento moderado, la rentabilidad sostenible, el bajo riesgo de mercado rehejado en 10s

PCrdidas activos ponderados por riesgo y la retenciOn de utilidades adecuada, el indicador de FCC a activos
(A diciembre 31, 2017)

,
ponderados por riesgo de BHDL mejoro hasta 16.9% a marzo de 2018. Ademds, el colchOn para

Capital Base segUn Fitch (eje izq.)

absorber pCrdidas inesperadas tambiCn considera la cobertura holgada de reservas (221% de 10s

Partnmonio Tangiblel prCstamos morosos a marzo 2018). La cobertura de reservas en exceso de 100%, provee una
Activo Tangible (eje izq.)

,Cobertura dc Reservas (eje de'-) protecciOn adicional contra pCrdidas inesperadas; si la misma se a/\ade al FCC, resultaria en un

(%) (%) indicador cercano a 18.5% a marzo de 2018. El capital tambiCn se beneficia de un pago de

18 350 dividendos prededble de aproximadamente 50% de la utilidad neta en 10s Ultimos atios.

ii bhhli i!!
El indicador de capital regulatorio de BHDL alcanzO 13.7% a marzo de 2018, muy por encima del

8 150 10% minimo requehdo y de su limite interno de 12%. Fitch destaca que este indicador podria estar
6 100

.,4
2 50 sobreestimado para 10s bancos dominicanos en general, debido a la ponderacion por nesgo en cero
0

2017 2016 2015 2014
0 de la exposiciOn al gobiemo Un crecimiento moderado continuo de activos durante 2018, deberla

Fuente: BHDL. resultar en otro alio adicional dc capitalizaciOn sOlida.

Fondeo y _Liquidez
_ _ _ ,

lndicadores de Fondeo y Liquidez
(%) Marzo 2018" 2017 2016 2015

PNstamos/DepOsios de Clientes 73.49 71.04 71.21 69.4

Crecwniento dc 10s DepOsitos 0.64 10.92 12.83 6.65

DepOsitos dc CIientes/Fondeo Total 89.82 87.89 88.5 89.97

'No auditados
Fuente Estados financieros auditados dc BHDL.

BHDL se ubica en el tercer lugar en cuanto a depOsitos de clientes con una participaciOn en el

mercado dominicano de 17% a fines de 2017. El banco cuenta con una franquicia reconocida y una

reputaciOn de institudOn conservadora, que soporta una base de fondeo bien diversificada y estable.

Los depOsitos del pUblico han cubierto cerca de 90% de las necesidades de fondeo de BHDL durante

10s Ultimos 4 af\os. El indicador de prCstamos a depOsitos aumentO ligeramente a 73.5% a fines de

matzo de 2018. Otro fondeo proviene de bancos (aproximadamente 9% del fondeo total), de

instituciones financieras (2%) y de la emisiOn de deuda subordinada (1%). La concentradOn del

fondeo se mantiene baja, con 10s 20 depositantes mds grandes representando 13% de 10s depOsitos

totales a diciembre de 2017.

La liquidez es holgada al considerar el efedivo y 10s depOsitos en otros bancos. Estos representaron

un adecuado 23% de 10s depOsitos y compromisos de corto plazo al cierre de 2017 (50% incluyendo

las inversiones clasificadas como "otros").

CalificaciOn de Deuda

BHDL tiene una emisiOn vigente en el mercado local por un monto de hasta DOP10 billones. La

deuda subordinada del banco se encuentra un nivel por debajo de la calificaciOn nacional de largo

plazo [AA"(dom)], lo que re¶eja la subordinaciOn de la deuda a 10s pasivos de mayor jerarqula.

Banco MUltiple BHD LeOn, S.A.
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Estado de Resultados — Banco MUItiple BHD LeOn, S.A.

Mar 2018
EMados Financieros Internos Die 2017' Die 2016" Die 2015"

(DOP millones) (USD millones) (DOP millones) Cierre Fiscal Cierre Fiscal Cierre Fiscal

lngresos por lntereses sobre PrCstamos 101.7 5,002.8 19,767.6 18,314.8 15,965.4

Otros lngresos por lntereses 31.6 1,554.1 5,813.8 5,556.8 5,021.4

Ingresos por Dividendos n.a. n.a. 0 0 32.8

lngreso Bruto por Intereses y Dividendos 133.3 6,556.9 25,681.4 23,871.6 21,019.6

Gastos por lntereses sobre DepOsitos de Clientes 33.5 1,648.4 7,903.9 7,186.1 602.7

Otros Gastos por lntereses 4.6 225.6 667.9 501.5 5,590.4

Total dc Gastos por lntereses 38.1 1,874.0 8,571.8 7,687.6 6,193.1

lngreso Neto por Intereses 95.2 4,682.9 17,009.6 16,184.0 14,826.5

Comisiones y Honorarios Netos 31.5 1,547.6 5,614.7 5,405.5 4,518.5

Ganancia (PCrdida) Neta en Venta dc Titulos Valores y Denvados n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.

Ganancia (PCrdida) Netta en Activos a Valor Razonable a travCs del Estado dc Resultados n.a. n.a. (125.8) (114.6) n.a.

Ganancia (PCrdida) Neta en Otros Titulos Valores 11 8 580.2 851.7 516 918.3

lngmso Neto por Seguros n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.

Otros lngresos Operativos (6.1) (299.2) 105.5 (48.2) (160.7)

Total dc |ngre808 Operativos No Financieros 37.2 1,828.6 6,446.1 5,758.7 6,276.1

lngreso Operativo Total 132.3 6,511.5 23,466.7 21,942.7 20,102.6

Gastos dc Personal 33.2 1,632.4 6,214.9 5,826.0 5,200.0

Otros Gastos Operativos 37.9 1,863.0 6,996.9 6,978.3 6,297.8

Total dc Gastos Operativos 71 3,496.4 13,211.8 12,804.3 11,497.8

Utilidad/PCrdida Operativa Tomada como Patrimonio n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.

Utilidad Operativa antes dc Provisiones 61.3 3,016.1 10,243.9 9,138.4 8,604.8

Cargo por Provisiones para PrCstamos 14.4 709.8 3,149 8 2,147.5 1,895.8

Cargo por Provisiones para Titulos Valores y Obos PrCstamos n.a. n.a. 27.4 n.a. n.a.

Utilidad Operativa 46.9 2,306.3 7,066.7 6,990.9 6,709.0

UUlidad/PCrdida No Operativa Tomada como Patrimonio n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.

Deterioro dc Plusvalia n.a. n.a. n.a. n.a. n.a

lngresos No Recurrentes n.a. n.a. 724 602.7 13.2

Gastos No Recurrentes n.a. n.a. 718.6 568.1 9.5

Cambio en Valor Razonable dc la Deuda n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.

Otros lngresos y Gastos No Operativos 1.9 92.7 0 0 320

Utilidad antes dc lmpuestos 48.8 2,399.0 7,072.1 7,025.5 7,032.7

Gastos dc lmpuestos 0 0 1,065.5 1,218.0 1,457.0

Ganancia/PCrdida por Operaciones Descontinuadas n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.

Utilidad Neta 48.8 2,399.0 6,006.6 5,807.5 5,675.7

Cambio en Valor dc lnversiones Disponibles para la Venta n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.

RevaluaciOn dc Activos Fijos n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.

Diferencias en ConversiOn dc Divisas n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.

Ganancia/PCrdida en Otras Utilidades Integrates n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.

Utilidad Integral segUn Fitch 48.8 2,399.0 6,006.6 5,807.5 5,576.7

Nota: Utilidad Atribuible a lntereses Minontarios n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.

Nola: Utilidad Neta DespuCs dc AsignaciOn a Intereses Minoritarios 48.8 2,399.0 6,006.6 5,807.5 5,575.7

Netta: Dividendos Comunes Relacionados al Periodo n.a. n.a. 2,885.7 2,914.4 n.a.

Nota: Dividendos Preferentes e lntereses sobre Capital Hibrido Contabilizado como
Patrimonio Relacionados con el Periodo n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.

"Tipo dc Cambio: Tipo dc Cambio: Mar 2018- USD1 = DOP49.2008: 2017 -USD1 = DOP48.1989: 2016
-

USD1 = DOP46.7267: 2015
-

USD1 = DOP45.6562 n.a. - No aplica.

Fuente: Estados financieros auditados e interinos dc BHDL.
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Balance General — Banco MUltiple BHD LeOn, S.A.

Mar 2018
Estados Financieros Intemos Die 2017" Dic 2016" Die 2015'

(DOP millones) (USD millones) (DOP millones) Cierre Fiscal Cierre Fiscal Cierre Fiscal

Activos 325.3 16,004.4 15,624.0 14,339.6 13,518.9

PrCstamos n.a. n.a. 0 0 0

PnCstamos Hipotecarios Residenciales 882.2 43,403.9 43,085.5 39,032.9 34,206.9

Otros PrCstamos Hipotecarios 1,917.5 94,344.9 88,967.5 80,090.2 67,547.0

Otros PrCstamos al Consumo/Personales 0 0 0 0 0

PrCstamos Corporativos y Comerciales 125.7 6,186.5 6,268.1 6,161.9 5,542.5

Otros PrCstamos 2,999.3 147,666.7 141,408.9 127,300.8 109,730.3

Menos: Reservas para PrCstamos 3,125.0 153,753.2 147,677.0 133,462.7 116,272.8

PrCstamos Netos 56.8 2,797.0 2,733.4 2,654.5 2,429.9

PrCstamos Brutos n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.

Nola: PNstamos Vencidos lnduidos Arriba 325.3 16,004.4 15,624.0 14,339.6 13,518.9

Nota: Deducciones Especificas por PCrdida dc PrCstamos n.a. n.a. 0 0 0

Otros Activos Productivos

PrCstamos y Operaciones lnterbancarias 0 0 0 0 0

Repos y Colaterales en Efectivo n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.

Derivados n.a, n.a. n.a. n.a. n.a.

Titulos Valores Negociables y su Valor Razonable a travCs de Resultados 0.4 21.2 40.9 0 16.5

Titulos Valores Disponibles para la Venta 151.3 7,444.3 6,428.7 4,495.0 2,421.5

Titulos Valores Mantenidos al Vencimiento 5.2 255.6 272.9 287.7 n.a.

Ohos Titulos Valores 1,204.2 59,248.9 63,876.0 50,812.5 45,270.1

Total dc Titulos Valores 1,361.2 66,970.0 70,618.5 66,595.2 47,708.1

Nola: Titulos Valores del Gobierno lnduidos Arriba n.a. n.a. 64,104.0 51,252.1 45,452.7

Nota: Total dc Valores Pignorados n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.

lnversiones en Empresas Relacionadas 15 737 681 635.6 502

inversiones en Propiedades n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.

Activos dc Seguros n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.

Otros ACUvOS Productivos 0.9 45 71.3 144.2 226.2

Total dc Activos Productivos 4,376.3 215,318.7 212,779.7 183,676.8 158,166.6

Activos No Productivos

Efectivo y DepOsitos en Bancos 893 43,938.2 46,401.7 47,617.6 44,019.8

Nota. Reservas Obligatonas lnduidas Arriba n.a. n.a. 19,622.0 21,181.0 n.a.

Bienes Adju&cados 29.7 1,460.7 1,676.3 1,487.1 1,697.7

Activos Fijos 121.7 5,988.2 6,054.9 6,132.6 5,487.3

PIusvalia n.a. n.a. 275.4 275.4 275.4

Otros Intangibles 10.6 520.8 245.4 136.9 289.6

Activos por lmpuesto Corriente n.a. n.a. 542.5 351.1 537.2

Activos por lmpuesto Dkerido n.a. n.a. 979.1 816.5 833.1

Operaciones Descontinuadas n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.

Ohos Activos 103.7 5,101.6 5,103.5 4,850.0 4,205.0

Total dc Activos 6,636.0 272,328.2 274,058.6 245,343.0 216,611.7

'Tipo dc Cambio: Tipo dc Cambio: Mar 2018- USD1 = DOP49.2008; 2017 -USD1 = DOP48.1989; 2016
-

USD1 = DOP46.7267; 2015
-

USD1 = DOP45.6562 n.a. - No aphca.

Contintia en la siguiente pdgina.

Fuente: Estados hnancieros auditados e interinos dc BHDL.

Banco MUltiple BHD LeOn, S.A.
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Balance General — Banco BHD Mtiltiple LeOn, S.A. (ContinuaciOn)
Mar 2018

Estados Financieros lnternos Die 2017" Die 2016' Die 2015"

(DOP millones) (USD millones) pop millones) Cierre Fiscal Cierre Fiscal Cierre Fiscal

Pasivos y Patrimonio

Pasivos que Devengan lntereses

Total dc DepOsitos de CIientes 4,252.2 209,210.5 207,874.1 187,414.5 166,110.7

DepOsitos dc Bancos 125.7 6,186.6 5,435.7 5,016.6 3,594.9

Repos y Colaterales en Efectivo n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Otros DepOsitos y Obligaciones dc Corto Plazo 312.4 15,370.7 21,108.4 8,745.6 9,424.1

DepOsitos dc Clientes y Fondeo dc Corto Plazo 4,690.3 230,767.8 234,418.2 201,176.7 179,129.7

Obligaciones SCnior a Mds dc 1 Aiio n.a. n.a. 0 0 0

Obligaciones Subordinadas 43.9 2,162.1 2,087.5 2,303.0 2,387.1

Bonos Garantizados n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Otras Obligaciones n.a. n.a. n.a. 8,288.2 3,102.7

Total dc Fondeo dc Largo Plazo 43.9 2,162.1 2,0875 10,691.2 6,489.8

Nota: Del cual Madura en Menos dc 1 Aiio n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.

Obligaciones Negociables 0 0 0 0 0

Total dc Fondeo 4,734.3 232,929.9 236,506.7 211,767.9 184,6195

Dehvados n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.

Total dc Fondeo y Derivados 4,734.3 232,929.9 236,606.7 211,767.9 184,619.5

Pasivos que No Devengan lntereses

PomiOn dc la Deuda a Valor Razonable n.a. n.a. n a. n.a. n.a.

Reservas por Deterioro dc CrCditos n.a. n.a. n a. n.a. n.a.

Reservas para Pensiones y Otros n.a. n.a. 0 0 0

Pasivos por lmpuesto Corriente n.a. n.a. 0 0 0

Pasivos por lmpuesto Diferido n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.

Otros Pasivos Diferidos n.a. n.a. n a. n.a. n.a.

Operaciones Descontinuadas n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.

Pasivos dc Seguros n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.

Otros Pasivos 135.7 6,676.0 6,675.6 5,822.2 5,974.9

Total dc Pasivos 4,870.0 239,605.9 243,181.3 217,590.1 190,694.4

Capital Hibrido

Acciones Preferentes y Capital Hibrido Contabilizado como Deuda n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.

Acciones Preferentes y Capital Hibrido Contabilizado como Patrimonio n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.

Patrimonio

Capital ComUn 656.8 32,316.7 30,431.0 27,260.2 24,429.3

lnterCs Minoritario n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.

Reservas por RevaluaciOn dc Titulos Valores (1.8) (87.1) (46.5) 0 (13.6)

Reservas por RevaluaciOn dc PosiciOn en Moneda Extranjera n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.

RevaluaciOn dc Activos Fijos y
Otras Acumulaciones dc Otros lngresos Ajustados 10 492.7 492.7 492.7 501.6

Total dc Patrimonio 666.1 32,722.3 30,877.2 27,752.9 24,917.3

Nola: Patrimonio Mids Acciones Preferentes y Capital Hibhdo

Contabilizado como Patrimonio 665.1 32,722.3 30,877.2 27,752.9 24,917.3

Total dc Pasivos y Patrimonio 6,636.0 272,328.2 274,068.6 246,343.0 216,611.7

Nola: Capital Base segUn Fitch 654.5 32,201.5 30,356.4 27,340.6 24,352.3

'Tipo dc Cambio: Tipo dc Cambio: Mar 2018- USD1 = DOP49.2008: 2017 -USD1 = DOP48.1989; 2016 - USD1 = DOP46.7267; 2015 -
USD1 = DOP45.6562. n.a. - No aplica.

Fuente: Estados Rnancieros auditados e interinos de BHDL.
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Resumen Analitico — Banco MUltiple BHD LeOn, S.A.

(%) Mar 2018 Dic 2017 Die 2016 Dic 2015

lndicadores dc Intereses

lngresos por lntereses/Activos Productivos Promedio 12.42 12.94 13.48 13.32

lngresos por lntereses sobre PrCstamos/PrCstamos Brutos Promedio 13.46 14.30 14.77 14.84

Gastos por lntereses sobre DepOsitos de Clientes/DepOsitos dc Clientes Promedio 3.21 4.94 5.54 0.51

Gastos por lntereses/Pasivos que Devengan lntereses Pnomedio 3.24 3.91 3.92 3.56

lngreso Neto por Intereses/Activos Productivos Promedio 8.87 8.60 9.14 9.40

lngreso Neto por lntereses Menos Cargo por Provisiones para PrCstamos/Activos Productivos Promedio 7.53 7.01 7.93 8.19

lngreso Neto por lntereses Menos Dividendos dc Acciones Preferentes/Activos Pmductjvo8 Promedio 8.87 8.60 9.14 9.40

Otros lndicadores dc Rentabilidad Operativa

Utilidad Operativa/AcUvos Ponderados por Riesgo 4.90 3.84 3.93 4.410

Gastos No FinancierosMgresos Brutos 53.68 56.33 58.35 57.20

Pnovisiones para PrCstamos y Titulos Valores/Utilidad Operativa antes dc Provisiones 23.53 31.02 23.5 22.03

Utihdad Operativa/AcUvos Totales Promedio 3.42 2.78 3.06 ·' 3.30

lngresos No Financieros/lngresos Brutos 28.08 27.48 26.24 26.25

Gastos No Financieros/Activos Totales Promedio 5.19 5.19 5.60 5.66

Utilidad Operativa antes dc Provisiones/Pathmonio Promedio 38.47 35.43 35.0'0 38.84

Utilidad Operativa antes dc Provisiones/Activos Totales Promedio 4.48 4.02 4.00 4.24

Utilidad Operativa/Patrimonio Promedio 29.41 24.44 26.78 30.28

Otros lndicadores dc Rentabilidad

Utilidad Neta/Patrimonio Total Promedio 30.60 20.78 22.25 25.17

Utilidad Neta/Activos Totales Promedio 3.56 2.36 2.54 2.75

lngreso Ajustado por Fitch/Patrimonio Total Promedio 30.60 20.78 22.25 25.17

lngreso Ajustado por Fitch/AcUvos Totales Promedio 3.56 2.36 2.54 2.75

lmpuestos/Utilidad antes dc lmpuestos 0 15.07 17.34 20.72

Utilidad Neta/Activos Ponderados por Riesgo 5.09 3.26 3.26 3.66

CapitalizaciOn

Capital Base segUn Fitchl Activos Ponderados por Riesgo Ajustados 16.86 16.48 15.37 16.00

Pathmonio ComUn Tangible/Activos Tangibles 11.85 11.10 11.16 11.33

Patrimonio/Activos Totales 12.02 11.27 11.31 11.56

lndicador dc Apalancamiento dc Basilea n.a. n.a. n.a. n.a.

lndicador dc Capital Comiin Regulatorio (Tier I) n.a. n.a. n.a. n.a.

lndicador de Capital Comiin Regulatorio (Tier I) Completamente lmplementado n.a. n.a. n.a. n.a.

lndicador dc Capital Regulatorio (Tier I) n.a. n.a. n.a. n.a.

lndicador dc Capital Total 13.73 14.12 13.23 14.27

PrCstamos Vencidos menos Reservas para PrCstamos Vencidos/Capital Base segUn Fitch (10.53) (11.64) (12.83) (12.78)

PrCstamos Vencidos menos Reservas para PrCstamos VencAo¶Patrimomo (10.36) (11.45) (12.64) (12.49)

Dividendos Pagados y Dedarados en Efectivo/Utilidad Neta n.a. 48.04 50.18 35.03

Activos Ponderados por Riesgo/Activos Totales 70.13 67.22 72.51 70.62

Activos Ponderados por Riesgo (MCtodo Estdndar)/Activos Ponderados por Riesgo n.a. n.a. n.a. n.a.

Activos Ponderados por Riesgo (MCtodo Avanzado)/Activos Ponderados por Riesgo n.a. n.a. n.a. n.a.

Calidad dc PrCstamos
PrCstamos Vencidos/PrCstamos Brutos 1.82 1.85 1.99 2.11

Crecimiento dc 10s PrCstamos Bmtos 4.11 10.65 15.78 12.43

Reservas para PrCstamos Vencidos/PrCstamos Vencidos 221.18 229.32 232.13 228.1

Cargo por Provisiones para PrCstamos/PrCstamos Brutos Promedio 1.91 2.28 1.73 1.76

Crecimiento dc 10s Activos Totales (0.63) 11.7 13.84 10.28

Reservas para PrCstamos Vencidos/PrCstamos Brutos 4.02 4.24 4.62 4.81

Castigos NetosjPrCstamos Brutos Promedio n.a. 1.85 1.07 0.79

PnCstamos Vencidos Mds Activos Adjudicados/PrCstamos Bmtos Mds Activos Adjudicados 2.74 2.95 3.07 3.53

Fondeo y Liquidez

PrCstamos/DepOsibos dc Clientes 73.49 71.04 71.21 69.4

lndicador de Cobertura dc Liquidez n.a. n.a. n.a. n.a.
DepOsitos dc Clientes/Fondeo Total (Exduyendo Derivados) 89.82 87.89 88.5 89.97

Activos InterbancariosjPasivos lnterbancarios 0 0 0 0

lndicador dc Fondeo Estable Neto n.a. n.a. n.a. n.a.

Crecimiento dc 10s DepOsitos dc Clientes Totales 0.64 10.92 12.83 6.65

n.a. - no aplica.
Fuente: Estados financieros auditados e interinos de BHDL y cdlculos de Fitch.
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Las calificaciones sefialadas fueron solicitadas por el emisor o en su nombre y, por Jo tanto, Fitch ha recibido

10s honorarios correspondientes por la prestaciOn de sus servicios de calificaciOn.

TODAS LAS CALIFICACIONES CREDITICIAS DE FITCH ESTAN SUJETAS A CIERTAS LIMITACIONES Y ESTIPULACIONES.

POR FAVOR LEA ESTAS LIMITACIONES Y ESTIPULACIONES SIGUIENDO ESTE ENLACE

HTTPS: //F|TCHRAT|NGS.COM/UNDERSTAND|NGCRED|TRAT|NGS. ADEMAS, LAS DEFINICIONES DE CALIFICACKJN Y LAS

CONDICIONES DE USO DE TALES CALIFICACIONES ESTAN DISPONIBLES EN NUESTRO SITIO WEB

http: /NVW\N.F1TCHRATINGS.COM. LAS CALIFICACIONES PIJBLICAS, CRITERIOS Y METODOLOGIAS ESTAN DISPONIBLES

EN ESTE SITIO EN TODO MOMENTO. EL COD|GO DE CONDUCTA DE FITCH, Y LAS POLITICAS SOBRE CONFIDENCIALIDAD,

CONFLICTOS DE INTERESES, BARRERAS PARA LA INFORMACKJN PARA CON SUS AFILIADAS, CUMPLIMIENTO, Y DEMAS

POLIT|CAS Y PROCEDIMIENTOS ESTAN TAMB|EN DISPONIBLES EN LA SECCKJN DE CODIGO DE CONDUCTA DE ESTE

SITIO. FITCH 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 UN|ON EUROPEA, SE PUEDEN ENCONTRAR EN EL RESUMEN DE

LA ENTIDAD EN EL SITIO WEB DE FITCH.

Derechos dc autor © 2018 por Fitch Ratings, Inc. y Fitch Rabngs, Ltd. y sus subsidiarias. 33 Whitehall Street, New York, NY 10004.

TelCfono: 1-800-753-4824, (212) 908-0500. Fax: (212) 480-4435. La reproducciOn o distribuciOn total o parcial estd prohibida, salvo

con permiso. Todos 10s derechos reservados. En la asignaciOn y el mantenimiento dc sus calificaciones, asi como en la realizaciOn

dc otros informes (induyendo informaciOn prospectiva), Fitch sc basa en informaciOn factual que necibe dc 10s emisores y sus

agentes y de otras fuentes que Fitch considera creiNes. Fitch lleva a cabo una investigaciOn razonable dc la informaciOn factual

sobre la que sc basa dc acuerdo con sus metoddogias dc calificaciOn, y obtiene verificaciOn razonaHe de dicha informaciOn dc

Fuentes independientes, en la medida dc que dichas fuentes sc encuentren disponibles para una emisiOn dada o en una determinada

jurisdicciOn. La forma en que Fitch Ileve a cabo la investigaciOn factual y el alcance de la verificaciOn por parte dc temeros que sc

obtenga variard dependiendo dc la naturaleza dc la emisiOn calificada y el emisor, 10s requisitos y prdcticas en la jurisdicciOn en que

sc ofrece y coloca la emisiOn y/o donde el emisor sc encuentra, la disponibilidad y la naturaleza dc la informaciOn pUblica relevante,

el acceso a representantes dc la administraciOn del emisor y sus asesores, la disponibilidad dc verificaciones preexistentes dc

terceros tales como 10s informes de auditoria, cartas dc procedimientos aoordadas, evaluaciones, informes actuariales, informes

tCcnicos, dictdmenes legales y otros infijrmes proporcionados por terceros, la disponibilidad dc fuentes dc verificaciOn independiente

y competentes de tercems con respecto a la emisiOn en particular o en la jurisdicciOn del emisor, y una variedad dc otros factores.

Los usuarios dc calificaciones e informes dc Fitch deben entender que ni una investigaciOn mayor dc hechos ni la verificaciOn por

terceros puede asegurar que toda la informaciOn en la que Fitch sc basa en relaciOn con una calificaciOn o un informe serd exacta y

completa. En Ultima instancia, el emisor y sus asesores son responsables dc la exactitud dc la informaciOn que proporcionan a Fitch

y al mencado en 10s documentos dc oferta y otros informes. Al emitir sus calhcaciones y sus informes, Fitch debe confiar en la labor

dc 10s expertos, incluyendo 10s auditores independientes con respecto a 10s estados financieros y abogados con respecto a 10s

aspectos legales y fiscales. Ademds, las calificaciones y las proyecciones de informaciOn financiera y dc otro tipo son
intrinsecamente una visiOn hacia el futuro e incorporan las hipOtesis y predicciones sobne acontecimientos futuros que por su

naturaleza no sc pueden comprobar como hechos. Como resultado, a pesar de la comprobaciOn de 10s hechos actuales, las

calificaciones y proyecciones pueden verse afectadas por eventos futuros o condiciones que no sc previeron en el momento en que

sc emitiO o ahrmo una calificaciOn o una proyecciOn.

La informaciOn contenida en este informe sc proporciona "tal cual" sin ninguna representaciOn o garantia dc ningUn Upo, y Fitch no

representa o garantiza que el informe o cualquiera dc sus contenidos cumplirdn alguno dc 10s requerimientos dc un destinatario ciel

informe. Una calificaciOn de Fitch es una opiniOn en cuanto a la calidad cnediticia dc una emisiOn. Esta opiniOn y 10s informes

realizados por Fitch sc basan en criterios establecidos y metodologias que Fitch evallia y actualiza en forma continua. Por Id tanto,

las calificaciones y 10s informes son un producto de trabajo colecUvo dc Fitch y ningiin individuo, o gmpo de individuos, es
Unicamente responsable por una calificaciOn o un informe. La calificaciOn no incorpora el riesgo dc pCrdida debido a 10s riesgos que

no sean relacionados a riesgo dc crCdito, a menos que dichos riesgos sean mencionados especificamente. Fitch no estd

comprometido en la oferta o venta dc ningiin titulo. Todos 10s informes dc Fitch son de autoria compartida. Los individuos

identificados en un informe de Fitch estuvieron involucrados en, pero no son individualmente responsables por, las opiniones verUdas

en Cl. Los individuos son nombrados solo con el propOsito de ser contactos. Un informe con una calificaciOn dc Fitch no es un

prospecto dc emisiOn ni un substituto de la informaciOn elaborada, verificada y presentada a 10s inversores por el emisor y sus

agentes en relaciOn con la venta dc 10s titulos. Las calificaciones pueden ser modificadas o retiradas en cualquier momento por

cualquier razOn a sda discreoOn de Fitch. Fitch no proporciona asesoramiento de inversiOn de cualquier tipo. Las calificaciones no

son una recomendaciOn para comprar, vender o mantener cualquier titulo. Las calificadones no hacen ningUn comentario sobre la

adecuaciOn del precio dc memado, la conveniencia dc cualquier titulo para un inversor particular, o la naturaleza impositiva o fiscal

dc 10s pagos efectuados en relaciOn a 10s titulos. Fitch recibe honorarios por parte dc 10s emisores, aseguradores, garantes, otros

agentes y originadones dc titulos, por las calificaciones. Dichos honorarios generalmente varian desde USD1,000 a USD750,000 (u

otras monedas aplicables) por emisiOn. En algunos casos, Fitch calificard todas o algunas dc las emisiones dc 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 USD10,000 y USD1,500,000 (u otms monedas aplicaNes). La asignaciOn, publicaciOn o diseminaciOn

de una calificaciOn dc Fitch no constituye el consentimiento dc Fitch a usar su nombre como un experto en conexiOn con cualquier

dedaraciOn de registro presentada bajo las leyes dc mercado dc Estados Unidos, el "Financial Services and Markets Act of 2000" dc

Gran Br'etai\a, o las leyes dc titulos y valores dc cualquier jurisdicciOn en parUcular. Debido a la relativa eficiencia de la publicaciOn y
distribuciOn electrOnica, 10s informes dc Fitch pueden estar disponibles hasta tres dias antes para 10s suscriptores electrOnicos que

para otros suscriptores dc imprenta.

SoIamente para Australia, Nueva Zelanda, Taiwdn y Corea del Node: Fitch Australia Pty Ltd tiene una licencia australiana dc

servicios financier'os (licencia no. 337123) que le autoriza a proveer calificaciones crediticias solamente a "dientes mayoristas". La

informaciOn dc calificaciones crediticias pubiicada por Fitch no tiene el fin dc ser utilizada por personas que sean "dientes minoristas"

segtin la definiciOn dc la "Corporations Act 2001".
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