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DOP millones 31 dic 31 dic

2014 2013

Superintendencia de Valores
Departamento de Registro
Comumcaciones de Entradas

Activo Total (USD) 6,232 5,876
Activo Total 276,606 251,784
Patrimonio Total 23,679 22,365
Utilidad Operativa 4,902 4,761
Utilidad Neta 4912 4,347
ROAA Operativo (%) 1.90 1.97
ROAE Operativo (%) 22.29 23.46
Generacion Intema de 20.74 335
Capital (%)

Capital Base/APNR  11.67 11.92
(%)

Capital Regulatorio 12.82 13.45
(%)

Fuente: Superintendencia de Bancos RD
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Desempefio Financiero Resistente: La rentabilidad de Banco Popular Dominicano (BPD) es
adecuada y se sustenta en la diversificacion de la cartera e ingresos, buena calidad del activo y
una base de fondos poco onerosa. En 2014, la relacion ROAA se recuperé del retroceso leve
presentado en 2013. Fitch Ratings espera que la rentabilidad del banco se estabilice en los niveles
actuales ante la reactivacién de la economia dominicana y la ausencia de medidas fiscales
nuevas. (ROAA: 1.90% dic 2014).

Factores Clave de las Calificaciones

Posicionamiento Fuerte en el Mercado: BPD se ha constituido como el primer banco privado del
mercado con presencia amplia en el pais y como uno de los principales competidores tanto en
banca corporativa como de consumo. Su modelo de banca universal le ha permitido tener un
balance e ingresos diversificados, asi como resultados consistentes a través del tiempo, en
comparacién con sus principales pares de mercado.

Cultura de Riesgo Conservadora: BPD preserva indicadores saludables de calidad de activo,
con una morosidad a 90 dias de 1.0% y una cobertura de reservas de 2.4 veces {(dic 2014). Fitch
considera que la gestion de riesgo histéricamente conservadora de BPD le permitira mantener
relaciones de morosidad inferiores al promedio del sistema. Las coberturas de reservas son
amplias, lo que Fitch considera como una practica sana y se refleja en la historia de pérdidas
relativamente bajas por préstamos del banco.

Gestién Adecuada de Liquidez: BPD cuenta con una franquicia fuerte en el sistema financiero
dominicano y ha sido identificado como un banco refugio en momentos de estrés sistémico. En
opinién de Fitch, la estabilidad de los fondos y la concentracién baja en los 20 mayores
proveedores de fondos (alrededor de 10% del total de fondos en los Gltimos afios) contribuyen a
mitigar adecuadamente el riesgo de liquidez del banco.

Capitalizacion Presionada: Los niveles de capitalizacion de BPD se han mantenido en niveles
inferiores al promedio de sus pares locales, debido a una politica elevada de pago de dividendos y
al ritmo de expansién del negocio. La deuda subordinada, considerada por la regulacion local
como patrimonio secundario, le brinda a BPD un colchén de patrimonio técnico adicional para
seguir expandiendo su negocio. Sin embargo, de acuerdo con el criterio de Fitch, dicha obligacion
no contiene algin componente de capital, dada la imposibilidad de diferir el pago de intereses en
caso de estrés financiero.

Deuda Subordinada: Las calificaciones de dichas emisiones se encuentran en un nivel inferior al
otorgado al emisor, dado el grado subordinacién de estas al cumplimiento de las obligaciones
privilegiadas de primer y segundo orden del banco.

Sensibilidad de las Calificaciones

Sostenibilidad del Buen Desempefio y Mejora del Riesgo Soberano: Un escenario de mejora
de la calificacion es limitado, a menos que ocurriese un cambio positivo en la calificacion de riesgo
de Republica Dominicana.

Erosiéon de su Capitalizacion: El deterioro en los indicadores de capitalizacion, tal como un
indicador de Capital Base segln Fitch sobre acfivos ponderados por riesgo debajo de 8%, junto
con el deterioro en la calidad de activos, podrian presionar las calificaciones.

www fitchratinas.com
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Banco Popular Dominicano
Estado de Resultados

31 dic 2014 31dic2013  31dic2012 31 dic 2011 31 dic 2010
Cierre Fiscal Cierre Fiscal  Cierre Fiscal  Cierre Fiscal  Cierre Fiscal Cierre Fiscal
usD
(DOP miliones)
1 Ingresos por Intereses sobre Préstamos 493.1 21,887.1 22,2966 22,1201 18,890.8 15,1346
2. Otros Ingresos por intereses 69.8 3,006.2 25185 2,680.7 2,115.2 1,821.7
3. Ingresos por Dividendos n.a. na. na. n.a. n.a. na.
4. Ingreso Bruto por Intereses y Dividendos 562.8 24,9833 248161 24,700.8 21,006.0 16,956.3
5. Gastos por Intereses sobre Depositos de Clientes 136.0 6,036.8 5,250.0 6,620.5 5191.7 3,446.8
6. Otros Gastos por Intereses 2.3 102.6 98.6 65.6 56.8 17
7. Total Gastos por Intereses 138.3 6,139.4 53576 6,686.1 52485 3,4485
8. Ingreso Neto por Intereses 4245 18,8439 19,458.5 18,014.7 15,7575 13,507.8
9. Ganancia (Pérdida) Neta en Venta de Titulos Valores y
Derivados n.a. n.a. na. n.a. n.a. n.a.
10. Ganancia (Pérdida) Neta en Otros Titulos Valores 32.8 1.456.7 16795 1,252.1 903.2 1,022.7
11. Ganancia (Pérdida) Neta en Activos a Valor Razonable a
través del Estado de Resultados (3.3) (147.4) (157.8) (33.0) (134.3) (25.4)
12. Ingreso Neto por Seguros n.a. n.a. na. na. n.a. n.a.
13. Comisiones y Honorarios Netos 163.6 7,259.7 6,170.3 5,819.7 49465 44222
14, Otros Ingresos Operativos (3.2 (141.8) (124.6) (91.2) {84.8) (68.5)
15. Total de ingresos Operativos No Financieros 189.9 8,427.2 7.567.4 6,947.6 5,630.6 5,351.0
16. Gastos de Personal 205.8 9,134.8 8,357.6 7,252.0 6,364.8 5,346.6
17. Otros Gastos Operativos 2411 10,703.6 10,462.1 9,763.7 8,133.1 6,722.5
18. Total Gastos Operativos 446.9 19,838.4 18,819.7 17,015.7 14,497.9 12,069.1
19. Utilidad/Pérdida Operativa Tomada como Patrimonio n.a. n.a. na. na. n.a. n.a.
20. Utilidad Operativa antes de Provisiones 167.5 7.432.7 8,206.2 7,946.6 6,890.2 6,789.7
21. Cargo por Provisiones para Préstamos 57.0 2,531.1 34456 2,868.6 2,289.6 2,550.3
22. Cargo por Provisiones para Titulos Valores y Otros
Créditos 0.0 0.0 0.0 6.8 11.2 438
23. Utilidad Operativa 110.4 4,901.6 4,760.6 5,071.2 4589.4 4,195.6
24. Utilidad/Pérdida No Operativa Tomada como Patrimonio na. n.a. na. na. na. na.
25. Ingresos No Recurrentes na. n.a. na. n.a. n.a. na.
26. Gastos No Recurrentes n.a. na. na. na. n.a. na.
27. Cambio en Valor Razonable de Deuda Propia n.a. na. na. n.a. n.a. n.a.
28. Otros Ingresos y Gastos No Operativos 39.4 1,748.0 1,299.7 8427 665.4 589.2
29. Utilidad Antes de Impuestos 149.8 6,649.6 6,060.3 5,913.9 5,254.8 4,784.8
30. Gastos de Impuestos 39.2 1,737.9 1,713.6 1,797.0 1,320.2 1,043.5
31. Ganancia/Pérdida por Operaciones Descontinuadas n.a. na. na. n.a. n.a. n.a.
32. Utitidad Neta 110.7 4911.7 43467 4,116.9 3,9346 3,741.3
33. Cambio en Valor de Inversiones Disponibles para la Venta 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
34. Revaluacion de Activos Fijos na. n.a. n.a. na. n.a. na.
35. Diferencias en Conversion de Divisas na. na. na. na. n.a. na.
36. Ganancia/(Pérdida) en Otros Ingresos Integrales (Olf) n.a. n.a. na. na. n.a. n.a.
37. Ingreso Integral de Fitch 110.7 49117 4346.7 4,116.9 39346 3,741.3
38. Nota: Utilidad Atribuible a Intereses Minoritarios n.a. n.a. na. n.a. n.a. n.a.
39. Nota: Utilidad Neta Después de Asignacion a Intereses
Minoritarios 110.7 4911.7 4346.7 4,116.9 3,934.6 3,741.3
40. Nota: Dividendos Comunes Relacionados al Perfodo n.a. n.a. 3597.9 3,670.1 3,108.8 3,908.4
41. Nota: Dividendos Preferentes Relacionados al Periodo na. n.a. na. n.a. n.a. na.
usb1t = UsDi1 = usb1t = Usbt = uUsbi =
Tipo de Cambio DOP44.38740 DOP42.84990 DOP40.36450 DOP38.79150 DOP37.92660

Fuente: Superintendencia de Bancos RD
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#

Banco Popular Dominicano
Balance General

31 dic 2014 31 dic2013  31dic2012 31dic201t 31 dic 2010
Cierre Fiscal Cierre Fiscal  Cienre Fiscal  Cierre Fiscal  Cierre Fiscal  Cierre Fiscal
ush
(DOP millones)
Activos
A. Préstamos
1. Préstamos Hipotecarios Residenciales 617.0 27,3855 24,0625 22,980.2 21,507.2 19,293.6
2. Otros Préstamos Hipotecarios 58 258.3 609.7 50.9 265.1 207.3
3. Otros Préstamos al Consumo/Personales 794.6 35,2711 32,0995 31,634.7 28,346.4 25,887.5
4. Préstamos Corporativos y Comerciales 2,483.5 110,234.9 102,673.0 91,7016 78,5545 66,566.2
5. Otros Préstamos 0.0 0.0 n.a. n.a. n.a. n.a.
6. Menos: Reservas para Préstamos 921 4,088.4 4,436.5 3,798.0 3,387.4 3,685.4
7. Préstamos Netos 3,808.8 169,061.4 155,008.2 142,569.4 125,285.8 108,269.2
8. Préstamos Brutos 3,900.9 173,149.8 159,444.7 146,367.4 128,673.2 111,954.6
9. Nota: Préstamos con Mora + 90 Dias [ncluidos Arriba 38.2 1,7245 2,164.0 1,825.9 1,681.2 1,961.2
10. Nota: Préstamos a Valor Razonable Incluidos Arriba na. n.a. na. na. n.a. na.
B. Otros Activos Productivos
1. Préstamos y Operaciones Interbancarias 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
2. Repos y Colaterales en Efectivo na. na. n.a. n.a. na. n.a.
3. Titulos Valores Negociables y a Valor Razonable a través 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
de Resultados 0.0
4. Derivados na. na. na. n.a. na. na.
5. Titulos Valores Disponibles para la Venta 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 355.1
6. Titulos Valores Mantenidos al Vencimiento 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
7. Inversiones en Empresas Relacionadas 0.2 7.0 448.3 439.2 4353 115.2
8. Otros Titulos Valores 757.9 33,643.3 31,1889 15,485.0 21,280.9 22,0149
9. Total Titulos Valores 7581 33,650.3 31,6372 15,924.2 21,716.2 22,485.2
10. Nota: Titulos Valores del Gobierno Incluidos Arriba 748.8 33,236.2 30,4924 14,7115 18,801.3 18,128.5
11. Nota: Total Valores Pignorados na. n.a. n.a. na. n.a. n.a.
12. Inversiones en Propiedades n.a. n.a. na. na. na. n.a.
13. Activos de Seguros n.a. n.a. na. n.a. na. n.a.
14. Otros Activos Productivos 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
15. Total Activos Productivos 4,566.9 202,711.7 186,645.4 158,493.6 147,002.0 130,754.4
C. Activos No Productivos
1. Efectivo y Depositos en Bancos 1,210.4 53,7249 46,049.2 48,042.3 43,7303 36,617.7
2. Nota: Reservas Obligatorias Incluidas Arriba 449.6 19,957 .4 18,099.4 20,887.0 19,983.5 19,893.5
3. Bienes Adjudicados en Pago 24.8 1,100.0 1,383.9 1,346.7 11774 472.0
4. Activos Fijos 2655 11,783.0 10,813.9 10,620.7 9,414.1 6,436.3
5. Plusvalia n.a. na. n.a. n.a. n.a. n.a.
6. Otros Intangibles 13.7 608.6 79.8 973 50.3 57.8
7. Activos por Impuesto Corriente n.a. n.a. n.a. na. n.a. n.a.
8. Activos por Impuesto Diferido n.a. n.a. na. na. n.a. n.a.
9. Operaciones Descontinuadas n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
10. Otros Activos 150.4 6,678.0 6,811.6 4,930.9 4,200.0 4,184.9
11 Total Activos 6,231.6 276,606.2 251,7838 223,531.5 205,574.1 178,523.1
usD1 = UsD1 = usD1 = usD1 = UsD1t =
Tipo de Cambio DOP44.38740 DOP42.84990 DOP40.36450 DOP38.79150 DOP37.92660

Fuente: Superintendencia de Bancos RD
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#

Banco Popular Dominicano

Balance General
31 dic 2014 31 dic 2013 31 dic 2012 31 dic 2011 31 dic 2010
Cierre Fiscal Cierre Fiscal Cierre Fiscal  Cierre Fiscal ~ Cierre Fiscal ~ Cierre Fiscal
UsbD
(DOP mitlones)
Pasivos y Patrimonio
D. Pasivos que Devengan Intereses
1. Depbsitos en Cuenta Corriente 1,108.1 49,2295 46,8252 41,330.5 36,964.1 34,937 .4
2. Depésitos en Cuenta de Ahorro 2,183.5 96,919.2 87,4901 73,772.9 66,638.1 59,494.9
3. Depésitos a Plazo 1,780.4 79,027.9 72,1625 67,7140 66,302.3 56,726.2
4. Total Depdsitos de Clientes 50730 2251766 206,477.8 182,817.4 169,904.5 151.158.5
5. Depbsitos de Bancos 166.2 7,376.2 5,230.3 5,425.1 4,855.6 2213.0
8. Repos y Colaterales en Efectivo 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
9.9 4,299.5 2,697.5 1,182.0 3,988.4
7. Otros Depdsitos y Obligaciones de Corto Plazo 839.7
8. Depositos Totales, Mercados de Dinero y 53360  236,852.3 214,405.6 189,4245 178,748.5
Obligaciones de Corto Plazo 154,211.2
9. Obligaciones Senior a més de un Afio n.a. n.a. na. n.a. na. n.a.
10. Obligaciones Subordinadas 203.4 9,027.6 9,017.5 7,920.4 4,044.7 4,039.0
11. Otras Obligaciones 193 857.1 1,200.8 668.3 7787 8.9
12. Total Fondeo a Largo Plazo 2227 9,884.7 10,218.3 8,588.7 4,821.4 4,047.9
13. Derivados n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
14. Obligaciones Negociables n.a. n.a. na. n.a. na. n.a.
15. Total Fondeo 5558.7  246,737.0 224,623.9 198,013.2 183,569.9 158,259.1
E. Pasivos que No Devengan Intereses
1 Porcion de la Deuda a Valor Razonable na. na. na. na. na. n.a.
2. Reservas por Deterioro de Créditos na. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
3. Reservas para Pensiones y Otros na. n.a. na. na. na. na.
4. Pasivos por Impuesto Corriente na. na. na. na. na. n.a.
5. Pasivos por Impuesto Diferido na. n.a. n.a. n.a. na n.a.
6. Otros Pasivos Diferidos na. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
7. Operaciones Descontinuadas na. n.a. n.a. na. n.a. na.
8. Pasivos de Seguros n.a. na. n.a. n.a. na. n.a.
9. Otros Pasivos 1395 6,190.2 47948 4,829.9 3,8239 33145
10. Total Pasivos 56982 2529272 2294187 202,843.1 187,393.8 161,573.6
F. Capital Hibrido
1 Acciones Preferentes y Capital Hibrido
Contabilizado como Deuda na. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
2. Acciones Preferentes y Capital Hibrido
Contabilizado como Patrimonio n.a. n.a. na. na. n.a. n.a.
G. Patrimonio
1. Capital Comtn 518.7 23,0231 21,6230 19,927.9 17,400.4 16,152.4
2. Interés Minoritario na. na. na. na. na. n.a.
3. Reservas por Revaluacion de Titulos Valores n.a. na. n.a. n.a. na. na.
4, Reservas por Revaluacion de Posicion en n.&; n.a. A na. n.a.
Moneda Extranjera (3.3)
5. Revaluacion de Activos Fijos y Otras 148 655.9 7421 760.5 7799
Acumulaciones Ol 800.4
6. Total Patrimonio 5335 23,679.0 22,3651 20,688.4 18,180.3 16,9495
7. Total Pasivos y Patrimonio 6,231.6  276,606.2 251,7838 2235315 205,574.1 178,523.1
8. Nota: Capital Base segn Fitch 519.8 23,070.4 22,2853 20,5911 18,130.0 16,891.7
9. Nota: Capital Elegible segun Fitch n.a. n.a. na. na. na. na.
usD1 = usD1 = usbD1 = usDt = usbD1 =
Tipo de Cambio DOP44.38740 DOP42.849%0 DOP40.36450 DOP38.79150 DOP37.92660
Fuente: Superintendencia de Bancos RD
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Banco Popular Dominicano
Resumen Analitico

31 dic 31 dic 31 dic 31 dic 31 dic

2014 2013 2012 2011 2010
Cierre Cierre Cierre Clerre Cierre
Fiseal Fiscal Fiscal Fiscal Fiscal
A. Indicadores de Intereses
1 Ingresos por Intereses sobre Préstamos / Préstamos Brutos Promedio 13.22 14.32 16.06 15.55 15.01
2. Gastos por Int. sobre Depositos de Clientes / Depésitos de Clientes Prom. 292 267 418 361 275
3. Ingresos por Intereses / Activos Productivos Promedio 13.12 14.29 13.73 13.03 12.23
4. Gastos por Intereses / Pasivos que Devengan Intereses Promedio 267 2.50 3.50 3.09 2.35
5. Ingreso Neto por Intereses / Activos Productivos Promedio 9.90 11.21 10.01 9.78 9.74
6. Ing. Neto por Int. — Cargo por Prov. para Préstamos / Activos Prod. Prom. 8.57 9.22 8.42 8.36 7.90
7. Ing. Neto por Int. — Dividendos de Acciones Preferentes / Act. Prod. Prom. 9.90 11.21 10.01 9.78 9.74
B. Otros Indicadores de Rentabilidad Operativa
1 Ingresos No Financieros / Ingresos Operativos Netos 30.90 28.00 27.83 26.33 28.37
2. Gastos Operativos / Ingresos Operativos Netos 7275 69.64 68.17 67.78 64.00
3. Gastos Operativos / Activos Promedio 7.67 7.81 7.80 751 7.19
4. Utiidad Operativa antes de Provisiones / Patrimonio Promedio 33.79 40.44 40.99 4233 48.04
5. Utilidad Operativa antes de Provisiones / Activos Totales Promedio 2.87 3.40 3.64 357 4.05
6. Cargo por Prov. para Préstamos y Titulos Valores / Util. Oper. antes de Prov. 34.05 41.99 36.18 33.39 38.21
7. Utilidad Operativa / Patrimonio Promedio 2229 23.46 26.16 28.19 29.69
8. Utilidad Operativa / Activos Totales Promedio 1.90 1.97 2.32 2.38 2.50
9. Impuestos / Utilidad antes de Impuestos 26.14 28.28 30.39 2512 21.81
10. Utilidad Operativa antes de Provisiones / Activos Ponderados por Riesgo 3.76 4.39 4.83 4.70 551
11. Utilidad Operativa / Activos Ponderados por Riesgo 2.48 255 3.08 313 3.40
C. Otros Indicadores de Rentabilidad
1. Utilidad Neta / Patrimonio Promedio 2233 21.42 21.24 2417 26.47
2. Utilidad Neta / Activos Totales Promedio 1.90 1.80 1.89 2.04 223
3. Ingreso Integral de Fitch / Patrimonio Promedio 2233 21.42 21.24 2417 26.47
4. Ingreso Integral de Fitch / Activos Totales Promedio 1.90 1.80 1.89 204 223
5. Utilidad Neta / Act. Totales Prom. + Act. Titularizados Administrados Prom. na. n.a. na. na. na.
6. Utilidad Neta / Activos Ponderados por Riesgo 248 2.32 250 268 3.04
7. Ingreso Integral de Fitch / Activos Ponderados por Riesgo 248 2.32 250 268 3.04
D. Capitalizacion
1. Capital Base segln Fitch / Activos Ponderados por Riesgo 11.67 11.92 12.51 12.36 13.71
2. Capital Elegible seguin Fitch / Activos Ponderados por Riesgo n.a. n.a. n.a. na. n.a.
3. Patrimonio Comun Tangible / Activos Tangibles 8.36 8.85 9.22 8.82 9.46
4. Indicador de Capital Primario Regutatorio na. na. na. n.a. n.a.
5. Indicador de Capital Total Regulatorio 12.82 13.45 14.39 12.47 13.53
6. Indicador de Capital Primario Base Regulatorio n.a. n.a. n.a. n.a. na.
7. Patrimonio / Activos Totales 8.56 8.88 9.26 884 9.49
8. Dividendos Pagados y Declarados en Efectivo / Utilidad Neta na. 82.77 89.15 79.01 104.47
9. Dividendos Pagados y Declarados en Efectivo / Ingreso Integral de Fitch n.a. 8277 89.15 79.01 104.47
10. Dividendos en Efectivo y Recompra de Acciones / Utilidad Neta na. n.a. n.a. na. n.a.
11. Generacion Interna de Capital 20.74 3.35 216 454 (0.99)
E. Calidad de Activos
1 Crecimiento del Activo Total 9.86 12.64 8.74 15.15 14.17
2. Crecimiento de los Préstamos Brutos 8.60 893 13.75 14.93 21.02
3. Préstamos Mora + 90 dias / Préstamos Brutos 1.00 1.36 1.25 1.31 1.75
4. Reservas para Préstamos / Préstamos Brutos 2.36 278 259 263 3.29
5. Reservas para Préstamos / Préstamos Mora + 90 dias 237.08 205.01 208.01 201.49 187.92
6. Préstamos Mora + 90 dias — Reservas para Préstamos / Capital Base (10.25) (10.20) (9.58) (9.41) (10.21)
7. Préstamos Mora + 90 dias — Reservas para Préstamos / Patrimonio {9.98) (10.186) (9.53) (9.38) (10.17)
8. Cargo por Provisién para Préstamos / Préstamos Brutos Promedio 1.53 221 2.08 1.88 253
9. Castigos Netos / Préstamos Brutos Promedio 1.13 0.97 1.45 232 220
10. Préstamos Mora + 90 dias + Act. Adjudicados / Préstamos Brutos + Act. Adjud. 1.62 2.21 215 220 216
F. Fondeo
1. Préstamos / Depositos de Clientes 76.90 77.22 80.06 75.73 74.06
2. Activos Interbancarios / Pasivos Interbancarios 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
3. Depésitos de Clientes / Total Fondeo (excluyendo Derivados) 91.26 91.92 92.33 92.56 95.51

Fuente: Superintendencia de Bancos RD
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DISPONIBLES EN ESTE SITIO EN TODO MOMENTO. EL cODIGC DE CONDUCTA DE FITCH, Y LAS POLITICAS
SOBRE CONFIDENCIALIDAD, CONFLICTOS DE INTERES, BARRERAS PARA LA INFORMACION PARA CON SUS
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SITIO WEB DE FITCH.
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emision en particular o en la jurisdiccion del emisor, y una variedad de otros factores. Los usuarios de calificaciones de
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informacién en la que Fitch se basa en relacion con una calificacion sera exacta y completa. En dltima instancia, el
emisor y sus asesores son responsables de la exactitud de la informacién que proporcionan a Fitch y al mercado en los
documentos de oferta y otros informes. Al emitir sus calificaciones, Filch 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
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La informacion contenida en este informe se proporciona “tal cual” sin ninguna representacion o garantia de ningun tipo.
Una calificacién de Fitch es una opinién en cuanto a la calidad crediticia de una emision. Esta opinion se basa en criterios
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