| 'FifchRatings

Banco Popular Dominicano

Bancos / Reptiblica Dominicana

Superintendencia de Valores
Division de Registro

BPD Comuricacioncs de SR
informe Intogra i i
30

Calificaciones

Nacionales de Emisor

Largo Plazo AA-(dom)
Corto Plazo F1+(dom)
Perspectiva

Emisor de Largo Plazo Estable
Nacionales de Emision

Deuda Subordinada A+(dom)

Caracteristicas de la Emision

de Deuda

Tipo de Instrumento  Deuda Subordinada
Monto DOP 4.100 MM
Afio 2007

Vencimiento 2017

N° Registro SIVEM-028

Tipo de Instrumento  Deuda Subordinada
Monto DOP 5.000 MM
Afto 2012

Vencimiento 2022

N° Registro SIVEM-069

Resumen Financiero

Cifras en DOP mm

31/08113*  31/12112
Activos 247,886 223,532
Patrimonio Neto 20,306 20,688
Resuitado Neto 3,288 4,117
ROAA (%) 2.09 1.89
ROAE (%) 24.85 21.13
Capital Base Fitch /
Act.Pod.Riesgo (%) 11.15 12.52

* Estados Financieros No Auditados

Informes Relacionados

Perspectivas 2013: Centroamérica y
Dominicana (Diciembre 13, 2012)

Analistas
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Larisa Arteaga
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Factores Clave de las Calificaciones

Desemperio Financiero Resistente: La rentabilidad de Banco Popular Dominicano (BPD) es
adecuada y resistente, a la vez que estd sustentada en la diversificacién de la cartera,
estructura de ingresos, buena calidad del activo y base de fondos poco onerosa. La relacién
ROAA se increment6 hasta 2.1% a agosto 2013 (2012: 1.9%), lo que en opinién de Fitch es
sostenible dada la fortaleza del balance.

Cultura de Riesgo Conservadora: BPD preserva adecuados indicadores de calidad de activo,
sustentados en la historica conservadora gestion de riesgo de BPD. A agosto 2013, los
préstamos vencidos representaron 1.18% de los préstamos totales (2012: 1.25%), mientras
que la cobertura de reservas de los mismos de 219% es holgada. La calidad de la cartera de
BPD esta reforzada por el historial de bajas pérdidas, conservadoras coberturas de reservas,
bajo volumen de castigos de préstamos y de concentraciones de la cartera, todo lo cual se
prevé que se mantenga.

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

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

Deuda Subordinada: La calificacion de dichas emisiones se encuentra en un nivel inferior a la
otorgada al emisor, dado el grado de subordinacion de éstas 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 calificacién es limitado, a menos que ocurra un cambio positivo en fa calificacion
de riesgo de la Republica Dominicana.

Erosién de su Capitalizacion: Una menor capacidad del patrimonio de BPD para absorber
pérdidas inesperadas afectaria negativamente su calificacién; aunque actualmente no es el
escenario base de Fitch.
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Banco Popular Dominicano 30090
Estado de Resultados

31ago 2013 31 dic 2012 31 dic 2011 31 die 2010
8meses Bmeses Como%de FinAlo Como%de FinAfio Como%de FinAfo Como% de
USDm DOPm Act Prod DOPm Act Prod DOPm Act Prod DOPm Act Prod
1. Ingreso por Intereses por Préstamos 346.7 14,897.8 11.83 22.120.1 13.26 18,890.8 12.39 15,1346 11.15
1. Otros Ingresos por Intereses 36.0 1,545.6 123 2,580.7 1.55 2,152 1.39 1,821.7 1.34
3. Ingresos por Dividendos na. na. - na. E na. - na. -
4. Ingreso Bruto por Intereses y Dividendos 3827 16,443.4 13.08 24,700.8 14.80 21,006.0 13.78 16,956.3 12.49
5. Gasto por Intereses por Depésitos de Clientes 80.9 3,475.2 2.76 6,620.5 397 5,191.7 341 3,446.8 2.54
6. Otros Gastos por Intereses 12 52.5 0.04 65.6 0.04 56.8 0.04 1.7 0.00
7. Total Gasto por Intereses 821 3,521.7 2.80 6,686.1 4.01 5,248.5 344 3,448.5 2,54
8. Ingreso Neto por Intereses 300.6 12,915.7 10.26 18,014.7 10.80 16,757.5 10.34 13,607.8 9.95
9. Ganancia (Pérdida) Neta en Comerc. de Titulos y Derivados 34.0 1,459.8 1.16 1,252.1 0.75 903.2 0.59 1,022.7 0.75
10. Ganancia (Pérdida) Neta en Otros Titulos Valores 0.0 0.0 0.00 na. n.a. na. -
11. Ganacia (Pérdida) Neta de Activos a Valor Razonable por Resut (3.8 {162.4) {0.13) {33.0) {0.02) (134.3) (0.09) {25.4) {0.02)
12. Ingreso Neto por Seguros na. na. - na. na. n.a. -
13. Comisiones y Honorarios Netos 98.0 4211.2 3.35 5,819.7 3.49 4,948.5 325 44202 326
14, Otros Ingresos Operativos (2.0) (86.0) (0.07) (91.2) (0.05) (84.8) (0.06) {68.5) (0.05)
15. Totat Ingresos Operativos No Generados por Intereses 126.2 5,422.6 431 6,947.6 416 5,630.6 3.69 5,351.0 3,94
16. Gastos de Personat 126.4 5,431.1 4.31 7.252.0 435 6,364.8 4.18 5346.6 3.94
17. Otros Gastos Operativos 148.1 6,365.0 5.06 9,371.8 562 78758 517 6,384.2 470
18. Total Gastos No Generados por intereses 2145 11,796.1 9.37 16,623.8 9.96 14,240.6 9.34 11,730.8 8.64
19, Utilidad/Pérdida Operativa Tomada como Patrimorio n.a. na. . na na. n.a. 5
20. Utilidad Operativa Antes de Provision 162.3 6,542.2 5.20 8,338.5 5.00 7,141.5 4.69 7,128.0 5.25
21. Cargo por Provisién de Préstamos 515 2,212.0 1.76 2,868.6 172 2,289.6 1.50 2,550.3 1.88
22. Cargo por Provisi6n de Titulos Valores y Otros Préstamos 9.4 402.5 0.32 398.7 0.24 268.5 0.18 3821 028
23, Utilidad Operativa 91.4 3,927.7 312 5,071.2 3.04 4,580.4 3.01 4,195.6 3.09
24. Utilidad/Pérdida No Operativa Tomada coma Patrimonio na n.a. - n.a. - na. - n.a,
5. Ingresos No Recurrentes na. na. - na - 0.0 0.00 0.0 0.00
26. Gastos No Recurrentes na. n.a. - na. - 0.0 0.00 0.0 0.00
27. Cambio en Valor Razonable de ta Deuda na. na. - na. - na - na.
28. Otros Ingresos y Gastos No Operativos 15.9 682.2 0.54 8427 0.51 665.4 0.44 589.2 0.43
29. Utilidad Antes de impuesto 107.3 4,609.9 3.66 5,913.9 3.54 5,254.8 3.45 4,784.8 3.52
30. Gastos de Impuesto 30.8 1,322.0 1.05 1,797.0 1.08 1,320.2 0.87 1,043.56 0.77
31. Ganancia/Pérdida por Operaciones Descontinuas n.a. na na. . na. n.a.
32. Utilidad Neta T6.5 3,287.9 261 4,116.9 247 3,934.6 2.58 3,741.3 2.76
33. Cambio en Valor de Inversiones Disponibles para la Venta na. na. na - n.a. - na
34. Revaluacion de Activos Fijos na. n.a. na. - na. - na
35. Diferencias en Conversion de Divisas na. n.a. n.a. - na. - na.
36. Ganancia/Pérdida en Otros Ingresos Ajustados (OIA) na. na . n.a. . n.a. . na -
37. Ingreso Ajustado por Fitch 76.5 3,287.9 261 4,116.9 247 3,934.6 258 3,741.3 276
38. Nota: Utilidad Atribuible a Intereses Minoritarios n.a. na. na. - na. - n.a. -
39. Nota: Utilidad Neta Después de Asignacion a Intereses Minoriti 76.5 3,287.8 2.61 41169 247 3,934.6 2,58 37413 276
40. Nota: Dividendos Comunes Relacionados al Periodo na. na. 3.801.8 228 25416 1.67 3,908.4 2.88
41, Nota: Dividendos Preferentes Relacionados al Periodo na. n.a. - n.a. - n.a na. -
USD1 = DOP42.96530 USD1 = DOP40.36450 USD1 = DOP38.79150 USD1 = DOP37.¢
|
Criterios Relacionados
Global Financial Institutions Rating
Criteria, (Aug. 15, 2012)
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Banco Popular Dominicano 0090
Balance General
31 ago 2013 31 dic 2012 31 dic 2011 31 dic 2010
8 meses 8meses Como%de FinAfio Como% de FinAfio Como%de FinAfio Como % de
USDm DOPm Activos DOPm Activos DOPm Activos DOPm Activos
Activos
A, Préstamos
1. Préstamos Hipotecarios Residenciales 557.6 23,9571 9.66 22,980.2 10.28 21,507.2 10.46 19,2936 10.81
2. Otros Préstamos Hipotecarios 15.1 649.6 0.26 50.9 0.02 265.1 0.13 207.3 0.12
3. Otros Préstamos al Consumo/Personales 752.1 32,312.8 13.04 31,634.7 14.15 28,346.4 13.79 25,887.5 14.50
4. Préstamos Corporatives y Comerciales 2,380.3  102,269.1 41.26 91,701.6 41,02 78,554.5 38.21 66,568.2 37.29
5. Otros Préstamos na. na. - na. - 0.0 0.00 0.0 0.00
6. Menos: Reservas para Préstamos Vencidos 95.7 4,1108 1.66 3,798.0 1.70 3,387.4 1.65 3,685.4 2.06
7. Préstamos Netos 3,6094 155,078.0 62,56 142,569.4 63.78 125,285.8 60.94  108,269.2 60.65
8. Préstamos Brutos 3,7054  159,1B8.6 64,22  146,367.4 65.48 128,673.2 6259 111,954.6 62.71
9. Nota: Préstamos Vencidos Incluidos Arriba 437 1,878.1 0.76 1,826.9 0.82 1,681.2 0.82 1,961.2 1.10
10. Nota: Préstamos a su Vator Razonable Incluidos Arriba na. n.a. - n.a. - n.a. - na. -
8. Otros Activos Productivos
1. Préstamos y Operaciones Interbancarias 236.7 10,167.8 4.10 8,354.0 374 5,407.4 263 5,033.7 2.82
2. Repos y Cotaterates en Efectivo n.a. n.a. - n.a. - n.a. - n.a.
3. Titulos Valores Negociables y su Valor Razonable por Ingreso na. na. - na. - na - n.a.
4. Derivados na. na. - na - na. - na.
5. Titulos Valores Disponibles para la Venta, n.a. na - n.a. - na. - 355.1 0.20
6. Titulos Vatores hasta su Vencimiento na. n.a. - na. - na - na.
7. Inversiones en Empresas Relacionadas 10.4 448.1 0.18 439.2 0.20 435.3 0.21 1162 0.06
8. Otros Titulos Valores 544.4 23,389.4 9.44 15,485.0 8.93 21,280.9 10.35 22,014.9 12.33
9. Total Titulos Valores 554.8 23,837.5 9.62 15,924.2 712 21,716.2 10.56 22,485.2 12.60
10. Nota: Titutos Valores del Gobierno Incluidos Arriba 522.3 22,440.2 9.05 14,7115 6.58 18,801.3 9.16 18,128.5 10.15
11. Nota: Total Vatores Pignorados na na. - na. - n.a. - n.a.
12. Inversiones en Propiedades na na. - na. - 0.0 0.00 0.0 0.00
13. Activos de Seguros na na. - n.a. - 0.0 0.00 0.0 0.00
14. Otros Activos Productivos 0.0 0.0 0.00 na. - 0.0 0.00 0.0 0.00
15. Total Activos Productivos 4,400.8  189,083.3 76.28  166,847.6 74.64  152,409.4 7414 135,788.1 76.06
C. Activos No Productivos
1. Efectivo y Depésitos de Bancos 893.4 38,386.1 15.49 39,688.3 17.76 38,322.9 18.64 31,684.0 17.69
2. Nota: Reservas Obligatorias Incluidas Arriba 411.4 17,674.4 743 20,887.0 9.34 19,983.5 972 19,893.5 11.14
3. Bienes Raices Adjudicados 323 1,389.4 0.56 1,346.7 0.60 1,177.4 0.57 472.0 0.26
4. Activos Fijos 246.7 10,599.8 4.28 10,620.7 4.75 9.414.1 4.58 6,436.3 3.61
5. Plusvalia n.a. na. - na. - 0.0 0.00 0.0 0.00
6. Otro Intangibles 10 41.1 0.02 568 0.02 93 0.00 19.7 0.01
7. Impuesto Corriente por Activos na. na. - na. - n.a. n.a. -
8. Impuesto Diferido por Activos na. na. - na 0.41 0.0 0.00 0.0 0.00
9. Operaciones Discontinuadas n.a. na. - n.a. - 0.0 0.00 0.0 0.00
10. Otros Activos 195.2 8,385.8 3.38 4,972.4 1.82 4,241.0 2.06 4,223.0 237
11, Total Activos = o 5,769.4 2478855 100.00 223,535 100.00  205,574.1 100.00  178,523.1 100.00
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Balance General 300
31 ago 2013 31 dic 2012 31 dic 2011 31 dic 2010
8meses 8meses Como%de FinAfio Como%de FinAfo Como%de FinAfio Como% de
USDm DOPm Activos DOPm Activos DOPm Activos DOPm Activos
Pasivos y Patrimonio
D. Pasivos que Devengan Intereses
1. Depdsitos en Cuenta Corriente 984.1 42,282.8 17.08 41,330.5 18.49 36,964.1 17.98 34,937.4 19.57
2. Depdsitos en Cuentas de Ahorro 1,963.4 84,358.2 34.03 73,772.9 33.00 66,638.1 32.42 §9,494.9 33.33
3. Depdsitos a Plazo 1,780.0 76,478.6 30.85 67,714.0 30.29 66,302.3 3225 56,726.2 31.78
4. Total Depositos de Clientes 4,721.5 203,196 81.94 182,817.4 81.79  169,904.5 82,65 151,158.5 84.67
5. Depésitos de Bancos 102.7 44125 1.78 5,425.1 243 4,855.6 236 2,213.0 1.24
6. Repos y Cotaterales en Efectivo n.a. na. n.a, - na. - n.a.
7. Otros Depositos y Obligaciones a Corto Plazo 53.6 2,302.8 0.93 1,114.9 0.50 3,931.5 1.91 801.1 0.45
8, Total Depositos, Mercado de Dinero y Fondeo a Corto Plazo 4,883.8 209,834.9 84.65  189,357.4 84.71  178,691.6 86.92 154,172.6 86.36
9. Obligaciones Senior a mas de un Afio na. na. 0.0 0.00 0.0 0.00 0.0 0.00
10. Obligaciones Subordinadas 209.8 9,014.2 3.64 7,920.4 3.54 4,044.7 1.97 4,039.0 2.26
11, Otras Obtigaciones 31.5 1,352.8 0.55 668.3 0.30 776.7 0.38 8.9 0.00
12. Total Fondea a Largo Plazo 2413 10,3671 418 8,588.7 3.84 4,821.4 235 4,047.9 2.27
13. Derivados na. na. na. - n.a. - na.
14, Obligaciones Megaciables na. n.a. n.a. - n.a. - na.
15. Total Fondeo 51251  220,202.0 88.83 197,946.1 B8.55 183,513.0 B89.27  158,220.5 88.63
E. Pasivos que No Devengan Intereses
1. Porcion de la Deuda a Valor Razonable na. na. na. - na. - na.
2. Reservas por Deterioro de Crédito na. na. na. - na. - na.
3. Reservas para Pensiones y Otros na. na. 0.0 0.00 n.a. - na.
4. Pasivos por Impuesto Corriente na. na. - na. - n.a. - na. -
5. Pasivo por Impuesto Diferido na. na. - na. - na. - na. -
6. Otros Pasivos Diferidos n.a. n.a. n.a. - na. - na.
7. Operaciones Discontinuadas n.a. n.a. n.a. - n.a. - na.
8. Pasivos de Seguros n.a. n.a. na. - na. - na.
9. Otros Pasivos 1711.7 73773 2.98 4,897.0 2.19 3,880.8 1.89 3,353.1 1.88
10. Total Pasivos 5,206.8  227,579.3 91.81  202,843.1 90.74  187,393.8 91.16  161,573.6 90.51
F, Capital Hibrido .
1. Acciones Preferentes y Capital Hibrido Contabilizado como Deud na. na. 0.0 0.00 na. n.a.
2. Acciones Preferentes y Capital Hibrido C: como Patrit n.a n.a. - 0.0 0.00 n.a. - n.a. -
G. Patrimonio
1. Acciones Comunes 454.9 19,545.7 7.88 19,927.9 8.92 17,400.4 8.46 16,149.1 9.05
2. Inversiones No Controladas na. n.a. na. - na. na.
3. Reservas por Revalorizacion de Titulos Valores n.a. na. n.a. - na. na.
4. Reservas por Revalorizacién de Posicién en Moneda Extranjera na. n.a. - n.a. - n.a. n.a.
5. Revalorizacion de Activo Fijo y Otras Acumulaciones de OCI 17.7 760.5 0.31 760.5 0.34 7799 0.38 800.4 0.45
6. Total Patrimanda 472.6 20,306.2 8.18 20,688.4 9.26 18,180.3 8,84 16,949.5 9.49
7. Total Pasivo y Patrimonio 5,769.4  247,885.5 100.00  223,531.5 100.00  205,574.1 100.00 178,523.1 100.00
8. Nota: Indicador Fitch Core Capital 471.7 20,265.1 8.18 20,632.6 9.23 18,171.0 8.84 16,929.8 9.48
9. Nota: Indicador Fitch Capital Elegible 471.7 20,265.1 8.18 20,632.6 9.23 18,171.0 8.84 16,929.8 9.48

Exchange rate

USD1 = DOP42.96530

UsD1 = DOP40.36450

USD1 = DOP38.79150 USD1 = DOP37.92660
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Banco Popular Dominicano 30090
Resumen Analitico

31 ago 2013 31 dic 2012 31 dic 2011 31 dic 2010

8 meses Fin Afio Fin Afio Fin Afio
A. indicadores de Intereses
1. Ingreso por Intereses por Préstamos / Préstamos Brutos Promedio 14.45 16.07 15.45 14.61
2. Gastos por Intereses sobre Depdsitos / Depositos Promedio 2.96 3.67 3.19 2.40
3. Ingresos por Intereses / Activo Productivo Promedio 13.79 15.21 14.40 12.34
4. Gasto por Intereses / Pasivos que Devengan Intereses Promedio 267 3.46 3.03 2.29
5. Ingresos Netos por Intereses / Activo Productive Promedio 10.83 11.09 10.80 9.83
6. Ingresos Netos por Int. - Cargo por Prov. de Préstamos / Activo Prod. Prom, 8.98 9.32 9.23 7.97
7. Ingresos Netos por Int. - Dividendos de Acciones Preferentes / Activo Prod. P 10.83 11.09 10.80 9.83
B. Otros Indicadores de la Rentabilidad Operativa
1. Ingresos No Financieros / Ingresos Brutos 29.57 27.83 26.33 28.37
2. Gastos No Financieros / Ingresos Brutos 64.32 66.60 66.58 62.20
3. Gastos No Financieros / Activo Promedio 7.51 7.64 7.34 6.92
4. Utilidad Operativa antes de Provisiones / Patrimonio Promedio 49.45 42,79 42,93 47.65
5. Utilidad Operativa antes de Provisiones / Activo Total Promedio 417 3.83 3.68 4.21
6. Prov. para Préstamos y Titulos Valores / Util. Oper. antes de Prov. 39.96 39.18 35.79 41.14
7. Utilidad Operativa / Patrimonio Promedio 29.69 26.02 27.57 28.05
8. Utilidad Operativa / Activo Total Promedio 2.50 2.33 2.36 2.48
9. Impuestos / Utilidad antes de impuestos 28.68 30.39 25.12 21.81
10. Utilidad Operativa antes de Provisiones / Activo Ponderado por Riesgo 5.40 5.06 4.86 5,80
11, Utilidad Operativa / Activo Ponderado por Riesgo 3.24 3.08 3.12 34
C. Otros Indicadores de Rentabilidad
1. Utilidad Neta / Patrimonio Promedio 24.85 21.13 23.63 25.01
2. Utilidad Neta / Activo Total Promedio 2.09 1.89 2.03 2.21
3. Fitch Ingreso Integral / Patrimonio Promedio 24.85 2113 23.63 25.01
4. Fitch ingreso integral / Activo Total Promedio 2.09 1.89 2.03 221
5. Utilidad Neta/ Activo Total Promedio +Activo Gestionado Promedio na. n.a. 2.03 2.21
6. Utitidad Neta/ Activo Ponderado por Riesgo 272 2.50 2.68 3.04
7. Fitch Ingreso Integral / Activo Ponderado por Riesgo 2.72 2.50 2.68 3.04
D. Capitalizacién
1. Fitch Core Capital / Activo Ponderado por Riesgo 11.15 12,52 12,36 13.78
2. Fitch Capital Elegible / Activo Ponderado por Riesgo 11.15 12.52 12.36 13.78
3. Patrimonio Comuin Tangible / Activos Tangibles 8.18 8.86 8.37 9.48
4. Indicador de Capital Primario Regulatorio n.a. n.a. na. 9.73
5. Indicador de Capital Total Regulatorio 13.20 14.45 12.44 13.67
6. Fitch Capital Etegible / Indicador Tier 1 de Capitat Regulatorio na. na. n.a. n.a.
7. Patrimonio / Activos Totales 8.19 9.26 8.84 9.49
8. Dividendos Pagados y Declarados en Efectivo/ Utilidad Neta n.a. 92.35 64.60 104.47
9. Dividendos Pagados y Declarados en Efectivo / Fitch Ajustado por Fitch n.a. 92.35 64.60 104.47
10. Dividendos en Efectivo y Recompra de Acciones / Utilidad Neta n.a. 92,35 n.a. n.a,
11. Utilidad Bruta - Dividendos en Efectivo / Patrimonio Total 24.32 1.52 7.66 (0.99)
E. Calidad de Crédito
1. Crecimiento del Activo Total 10.90 8.74 15.15 15.156
2. Crecimiento de los Préstamos Brutos 8.76 13.75 14.93 22.34
3. Préstamos Vencidos / Préstamos Brutos 1.18 1.25 1.31 1.75
4, Reservas para Préstamos Vencidos / Créditos Brutos 2.58 2.59 263 3.29
5. Reservas para Préstamos Vencidos / Préstamos Vencidos 218.87 208.01 201.49 187.92
6. Préstamos Vencidos - Reservas para Préstamaos Vencidos / Patrimonio (10.99) (9.53) (9.38) (10.17)
7. Cargo por Provision de Préstamos / Préstamos Brutos Promedio. 2.15 2.08 1.87 2.46
8. Castigos Netos / Préstamos Brutos Promedio 1.91 2.09 2.32 220
9. Préstamos Vencidos + Act. Adjud. / Préstamos Brutos + Activos Adjud. 2.03 2,15 2.20 2.16
F.Fondeo
1. Préstamos / Depdsitos 78.37 80.06 75.73 74.06
2. Activos Interbancarios / Pasivos Interbancarios 230.43 153.99 111.36 227.46
3. Depdsitos de Clientes / Total Fondeo excluyendo Derivados 92.24 92.36 92.58 95,64
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Las calificaciones antes sefialadas fueron solicitadas por el emisor, o en su nombre, y por lo tanto,
Fitch ha recibido los 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: HTTP: /
/ FITCHRATINGS.COM / UNDERSTANDINGCREDITRATINGS. ADEMAS, LAS DEFINICIONES DE CALIFICACION Y LAS
CONDICIONES DE USO DE TALES CALIFICACIONES ESTAN DISPONIBLES EN NUESTRO  SITIO WEB
WWW.FITCHRATINGS.COM. LAS CALIFICACIONES PUBLICAS, CRITERIOS Y METODOLOGIAS ESTAN DISPONIBLES
EN ESTE SITIO EN TODO MOMENTO. EL CODIGO DE CONDUCTA DE FITCH, Y LAS POLITICAS SOBRE
CONFIDENCIALIDAD, CONFLICTOS DE INTERESES, BARRERAS PARA LA ,INFORMAQION PARA CON SUS
AFILIADAS, CUMPLIMIENTO, Y DEMAS POLITICAS Y PROCEDIMIENTOS ESTAN TAMBIEN DISPONIBLES EN LA
SECCION 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 UNION EUROPEA, SE PUEDEN ENCONTRAR EN EL RESUMEN DE LA ENTIDAD EN EL SITIO WEB DE FITCH.

Derechos de autor ©2013 por Fitch Ratings, Inc. y Fitch Ratings, Ltd. y sus subsidiarias. One State Street Plaza, NY, NY 10004 Teiéfono: 1-
800-753-4824, (212) 908-0500. Fax: (212) 480-4435. La reproduccion o distribucion total o parcial esté prohibida, safvo con pemrmiso. Todos los
derechos reservados. En la asignacion y el mantenimiento de sus calificaciones, Fitch se basa en informacion factual que recibe de los
emisores y sus agentes y de ofras fuentes que Fitch considera crefbles. Fitch lieva a cabo una investigacion razonable de la informacion factual
sobre la que se basa de acuerdo con sus metodologias de calificacion, y obtiene verificacion razonable de dicha informacidn de fuentes
independientes, en la medida de que dichas fuentes se encuentren disponibles para una emision dada o en una determinada jurisdiccion. La
forma en que Fitch lleve a cabo la investigacidn factual y el alcance de la verificacion por parte de ferceros que se obtenga variara dependiendo
de la naturaleza de laemision calficada y el emisor, los requisitos y practicas en la jurisdiccion en que se ofrece y coloca la emision y/o donde el
emisor se encuentra, la disponibilidad y la naturaleza de fa informacion publica relevante, el acceso a representantes de la administracion del
emisor y sus asesores, la disponibiidad de verificaciones preexistentes de terceros tales como los infonrmes de auditorfa, cartas de
procedimientos acordadas, evaluaciones, informes actuariales, infores técnicos, dictdmenes legales y otros informes proporcionados por
terceros, la disponibildad de fuentes de verificacién independiente y competentes de terceros con respecto a la emision en particular o en la
jurisdiccion del emisor, y una variedad de ofros factores. Los usuarios de calificaciones de Fitch deben entender que ni una investigacién mayor
de hechos ni la verificacion por terceros puede asegurar que toda la informacion en la que Fitch se basa en relacion con una calificacion serd
exacta y completa. En Glfima 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 ofros informnes. Al emitir sus cafificaciones, Fitch debe confiar en la fabor de los expertos, incluyendo
los auditores independientes con respecto a los estados financieros y abogados con respecto a los aspectos legales y fiscales. Ademas, las
calificaciones son intrinsecamente una visién hacia el futuro e incorporan las hipétesis y predicciones sobre acontecimientos futuros 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 afimo una calificacion.

La informacion contenida en este informe se proporciona "tal cuaf sin ninguna representacion o garantia de ningtin tipo. Una calificacion de
Fitch es una opinién en cuanto a ia calidad crediticia de una emision. Esta opinion se basa en criterios establecidos y metodologias que Fitch
evalia y actualiza en forma confinua. Por lo tanto, las calificaciones son un producto de trabajo cofectivo de Fitch y ningdin individuo, o grupo de
individuos, es tnicamente responsable por la calificacion. La calificacion no incorpora ef riesgo de péndida debido a los riesgos que no sean
relacionados a riesgo de crédito, a menos que dichos riesgos sean mencionados especificamente. Fitch no esta comprometido en fa oferta o
venta de ningun titulo. Todos los informes de Fitch son de autoria compartida. Los individuos identificados en un informe de Fitch estuvieron
involucrados en, pero no son individualmente responsables por, las opiniones vertidas en él. Los individuos son nombrados solo con el
propésito de ser contactos. Un informe con una calificacién de Fitch no es un prospecto de emisién ni un substituto de la informacion elaborada,
verificada y presentada a los inversores por el emisor y sus agentes en relacion con la venta de los titulos. Las calificaciones pueden ser
modificadas, suspendidas, o retiradas en cualquier momento por cualquier razén a sola discrecion 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 calificaciones no hacen ninglin comentario sobre la adecuacién del precio de mercado, ta conveniencia de cualquier titulo para un inversor
particular, o |a naturaleza impositiva o fiscal de los pagos efectuados en relacion a los titulos. Fitch recibe honorarios por parte de los emisores,
aseguradores, garanies, olros agentes y originadores de titulos, por las calfficaciones. Dichos honorarios generalmente varian desde
USD1.000 a USD750.000 (u ofras monedas aplicables) por emision. En algunos casos, Fitch calificara todas o algunas de las emisiones de un
emisor en pariicular, 0 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 ofras monedas aplicables). La asignacion, publicacién o diseminacién de una
calificacion de Fitch no constituye ef consentimiento de Fitch a usar su nombre como un experto en conexién con cualguier declaracion de
regisiro presentada bajo las leyes de mercado de Estados Unidos, el “Financial Services and Markets Act of 2000” de Gran Bretaria, o las leyes
de fitulos y valores de cualquier jurisdiccion en particular. Debido a la refativa eficiencia de fa publicacion y distribucién electrénica, los informes
de Fitch pueden estar disponibles hasta tres dias antes para los suscriptores electronicos que para ofros suscriptores de imprenta.
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