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Informe de Calificacion

Calificaciones

Nacionales de Emisor

Factores Clave de las Calificaciones

('-:aufggsl'::g ??:((:s:)) Cultura de Riesgo Conservadora: En opinion de Fitch Ratings, la gestién de riesgo
Nacionales de Emision histéricamente conservadora de Banco Popular Dominicano, S.A. Banco Mdultiple (BPD) le ha
Deuda Subordinada AA(dom) permitido tener relaciones de morosidad inferiores al promedio del sistema. El banco preserva
Perspectiva indicadores saludables de calidad de activo, con morosidad a 90 dias de 0.73% y cobertura de
Nacianal deLargo:Fiazo Estatls reservas de 2.8 veces (x) a marzo de 2017. Las coberturas de reservas son amplias, lo que la
Resumen Financiero agencia considera como una practica sana y se refleja en el historial de pérdidas relativamente

Banco Popular Dominicano, S.A. Banco baJas por préstamos del banco.

Mattiple R . o . .
3tmar 3dic Capitalizacion Adecuada: A marzo de 2017, BPD present6 un indicador de Capital Base segun

(DOP millones) 2017 2016 Fitch a activos ponderados por riesgo de 14.2%, sustentado en una generacion estable y

Activo Total (USD millones) 7.378 7,159 f ‘s . oo )

f ot 340,500 334,522 r?curreflte de resglta_dos. Esto, ]l:mFO con la reh‘enmor? de las utilidades en los ultlmc?s 2 afos, ha

Patrimonio Total 35902 34450 sido el impulsor principal del crecimiento del capital. Fitch espera que el banco continte generando

Utilidad Operativa 1,668 6,120 3 = . 5 . 2

Utilidad Neta 1453 s5es7 Capital internamente y considera que el nivel que presenta es suficiente, gracias a su perfil

ROAA Operativo (%) 198 192  conservador, calidad sdlida de cartera, cobertura amplia de reservas y rentabilidad adecuada.

ROAE Operativo (%) 19.23 1935

e 1642 1851 posicionamiento Fuerte en el Mercado: La institucion se posiciona en el pais como el banco

ggﬁit;l(;i;se segun Fitch/ 1418 1391  privado de mayor tamafio y con presencia mas amplia, asi como uno de los competidores

Indicador de Capital 1737 1750 Pprincipales en banca corporativa y de consumo. Su modelo de banca universal le ha permitido un

Regulatorio (%) : : balance e ingresos diversificados, asi como resultados consistentes a través del tiempo, en

APNR: activos ponderados por nivel de riesgo. . L

Fuente: Superintendencia de Bancos de la comparacion con sus principales pares de mercado.

Republica Dominicana.

Ciiractotatiaa de ta Enilsicn de Dauiis Desempefio Financiero Estable: BPD sustenta su desemperfio financiero en su posicién de

Tipo de Instrumento  Deuda Subordinada liderazgo en el mercado, diversificacion de ingresos, calidad del activo y base de fondos poco
Monto DOP4,100 millones onerosa. En 2016, la competencia en los margenes de intereses se mantuvo. Fitch espera que la
Afio 2007

rentabilidad se estabilice en los niveles actuales ante el buen desempefio de la economia
dominicana (ROAA operativo: 1.9%, a marzo de 2017) y que mejoras en eficiencia contribuyan a
una rentabilidad mayor.

Vencimiento 2017
Numero de Registro SIVEM-028

Tipo de Instrumento Deuda Subordinada

:“f’"“’ 2;31':5'”“” e oo Gestion Adecuada de Liquidez: El emisor tiene una franquicia fuerte en el sistema financiero

fio o o s g . y ;

e o— 2022 dominicano y ha sido identificado como un banco refugio en momentos de estrés sistémico. En

Numero de Registo ~ SIVEM-089 opinién de Fitch, la estabilidad de los fondos y su concentracidén baja en los 20 proveedores

p

Tipo de Instrumento  Deuda Subordinada mayores de fondos (alrededor de 10% del total de fondos en los Ultimos arfios) contribuyen a

Monto DOP10,000 millones mitigar adecuadamente el riesgo de liquidez del banco.

Afio 2017

Vencimiento 2027 Deuda Subordinada: Las calificaciones de las emisiones estan en un nivel inferior al otorgado al

Numero de Registro _ SIVEM-101 emisor, dado su grado de subordinacion al cumplimiento de las obligaciones privilegiadas de

Fuente: Superintendencia de Valores de la ;

Repiblica Dominicana. primer y segundo orden del banco.

informe Relacionado Sensibilidad de las Calificaciones

Perspectiva 2017: Ban de Centroameérica y - . . " <

R aniibing B Diimnbrs 23, S018Y Sostenibilidad del Buen Desempefio y Mejora del Riesgo Soberano: Un escenario de mejora
. de las calificaciones es limitado.

Analistas

Theresa Paiz-Fredel Erosion de su Capitalizacién: De ocurrir un deterioro en la calidad de activos y rentabilidad, que

+1212 908 0534 debilitara los indicadores de capitalizacién, medido como un indicador de Capital Base segun Fitch

theresa.paiz@fitchratings.com . § i i % A 3
Haf I I\:én Pc;ﬁa J sobre activos ponderados por riesgo debajo de 10%, podria presionar las calificaciones a la baja.
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Metodologia Relacionada

Metodologia de Calificacion Global de Bancos
(Enero 9, 2017)

Entorno Operativo

Influencia Mayor del Entorno Operativo

La calificacion internacional de largo plazo de Republica Dominicana aumenté a ‘BB-' en
diciembre de 2016. Esto fue un reflejo del desempefio econémico positivo continuo comparado con
el de los pares, el incremento en el ingreso per capita la reduccién de las vulnerabilidades externas
y las restricciones fiscales a través del ciclo electoral de 2016. El pais tiene una trayectoria de
crecimiento resistente y estabilidad macroecondmica, ademas de que se beneficia de fuentes
diversas de financiamiento externo. Estas fortalezas crediticias estan balanceadas con las
debilidades estructurales de su politica fiscal. Fitch preve un crecimiento econémico robusto de
5.5% en 2017-2018, mas alto que el desempefio esperado para soberanos en la categoria BB y
congruente con el potencial de crecimiento de largo plazo de 4.5% estimado para Republica
Dominicana.

El sistema bancario dominicano es altamente concentrado; los tres bancos mas grandes
representaban 67% del total de activos a marzo de 2017. El marco de regulacion y supervision
financiera de Republica Dominicana ha mejorado y estd evolucionando hacia una supervision
basada en riesgo, pero es menos desarrollado que el de otros mercados regulados de la region. El
mercado secundario es limitado, en comparacidon con otros mas grandes de la region. La
disponibilidad de instrumentos para cubrir riesgos es acotada, lo que expone potencialmente a los
bancos dominicanos a niveles mayores de riesgo de liquidez, cambiario y de tasa de interes.

Fitch prevé un crecimiento adecuado del crédito en 2017. Los préstamos de consumo y pequeia
empresa continuaran impulsando la expansion crediticia, debido a que los bancos buscan ampliar
sus margenes y mejorar la diversificacion. A pesar de la mayor confianza del consumidor y el
ambiente econdémico positivo, alzas inesperadas en las tasas de interés por politicas monetarias
restrictivas y la maduracion de las colocaciones de créditos de consumo podrian resultar en un
deterioro leve de |a calidad del activo en 2017.

Perfil de la Empresa

Franquicia Lider en el Mercado

BPD es lider en Republica Dominicana y, a marzo de 2017, se posicionaba como el banco privado
mas grande, con una participacion de mercado de 22.8% en términos de activos. El banco
presenta un perfil conservador en cuanto a apetito de riesgo, mientras que su franquicia
consolidada y estructura de depositos le permiten tener capacidad de fijacion de precios.

BPD fue fundado en 1963 por un grupo de inversionistas locales como el primer banco comercial
privado en el pais y fue autorizado para operar como banco de servicios muiltiples en la década de
los noventa. Esta controlado en 98.7% por Grupo Popular, S.A. (GP), un conglomerado de
compaiiias dedicadas a ofrecer servicios financieros, principalmente en Republica Dominicana, y
suplir las necesidades de sus clientes en el extranjero, a través de su subsidiaria Popular Bank Ltd.
(Popular Bank) en Panama. La institucién es el activo mas importante del grupo (75% antes de
eliminaciones) y generador principal de utilidades (76%).

Dentro de las instituciones que conforman el grupo, estan Popular Bank, Inversiones Popular, S.A.
(Puesto de Bolsa), Administradora de Fondos de Pensiones Popular, S.A., Servicios Digitales
Popular, S.A. (Servicios Digitales Popular), entre otras. La estructura accionaria de GP esta
ampliamente diversificada entre nacionales dominicanos, en su mayoria. BPD cuenta con una red
de mas de 190 oficinas, 912 cajeros automaticos, 1,698 subagentes bancarios y nuevos servicios
de pago moviles.

Banco Popular Dominicano, S.A. Banco Multiple
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Administracion y Estrategia

Estrategia Clara de Liderazgo en el Mercado

BPD ejecuta su plan estratégico 2014-2017, el cual busca mantener su enfoque en el mercado
corporativo tradicional, asi como continuar incrementando su participacion en el segmento de
consumo y demas sectores productivos de la economia. La estrategia sustentada en el proceso de
transformacion hacia la banca digital se basa en seis objetivos estratégicos: multicanalidad,
productos diferenciados, procesos eficientes, optimizacion de la gestion de créditos, estabilidad y
disponibilidad de tecnologias, asi como transformacién cultural.

BPD se basa en el concepto de innovacion para ofrecer productos, soluciones digitales y servicios
que faciliten la relacién con sus clientes, amplien el acceso a un mayor grupo de personas y
contribuyan con la educacion e inclusion financieras. Durante 2016, el banco implement6
diferentes plataformas y canales que permitieron que 71% de las transacciones se hiciera a traves
de canales digitales y electronicos, ademas de que amplié productos y servicios, y fortalecio los
programas de asesoria a personas y negocios. En el segmento comercial, mantuvo su posicién de
mercado como el principal financiador del sector de turismo. También fortalecio la integracion con
el grupo a través de Servicios Digitales Popular y otras empresas hermanas para ampliar la
participacion en los pagos con tarjetas débito y crédito, asi como ofrecer distintos productos a sus
clientes.

En 2017, BPD espera desarrollar sus ventajas competitivas diferenciando sus modelos de
atencion. También pretende ampliar su mercado, profundizar en los segmentos de jovenes,
créditos personales e hipotecario, ademéas de incrementar los ingresos diferentes de intereses,
principalmente por comisiones, seguros, remesas divisas, administracion de fondos, pagos y
recaudos, utilizando la plataforma del banco, asi como canales digitales y cajeros automaticos.

Gobierno Corporativo Adecuado

Las politicas de gobierno corporativo de BPD se establecen a nivel de GP y, en opinién de Fitch,
estan en una etapa mas avanzada en comparacién con los lineamientos minimos establecidos por
el regulador local, ademas de ser acordes con estandares regionales. El consejo de administracion
esta conformado por 15 miembros, ocho de los cuales son independientes de la gerencia. El
mismo desarrolla su supervision sobre la gerencia, a través de seis comités distribuidos en areas
claves de la operacion. BPD cuenta con sistemas automatizados que facilitan el seguimiento y el
control del cumplimiento, no s6lo con el regulador, sino también a nivel interno.

Apetito de Riesgo
Cultura de Riesgo Conservadora

En opinion de Fitch, el perfil conservador, que ha caracterizado histéricamente la administracion de

Distribucién de la Cartera riesgos de la entidad, respalda una calidad de cartera que es mejor que la industria. El riesgo de

2015y 2016 crédito de BPD es su mayor exposicién. Este proviene principalmente de la cartera de préstamos
= Comercial ®Consumo = Hipotecario (activos: 63%, a marzo 2017) y, en menor medida, de las inversiones financieras y los activos
2016 liquidos (30%). Las politicas de riesgo son delineadas por el comité de riesgos del consejo de
; 1!_,‘:%;' administracién a nivel de GP, érgano que también tiene autoridad para aprobar las exposiciones

O 16% de los créditos mayores, accion que depende directamente de dicho consejo.

Las herramientas estandarizadas de originacién de los créditos corporativos a medianas
empresas, asi como de préstamos de consumo, han estado vigentes por varios afios y se
fortalecen continuamente con ajustes a los modelos internos, evaluacion de historial crediticio y
capacidad de endeudamiento. Las instancias de monitoreo con analisis de cosechas y cobro han
Fuente: BPD. mejorado e incluyen monitoreo de pago, cumplimiento de limites, y evolucion y tendencias
crediticias para mitigar los riesgos. La aprobacién de créditos esta distribuida a lo largo de los
diferentes niveles jerarquicos del banco, con limites bastante conservadores.

Banco Popular Dominicano, S.A. Banco Mltiple 3
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Fuente: Superintendencia de Bancos de
Republica Dominicana.

El banco monitorea permanentemente la sensibilidad en |a tasas de intereses sobre su margen de
intermediacion, dada la volatilidad historica de la misma. Fitch considera que el banco ha
demostrado la capacidad para administrar la sensibilidad de sus activos y pasivos ante variaciones
en las tasas de interés. Por otra parte, el banco ha realizado inversiones para desarrollar controles
adecuados, politicas y sistemas de informacion que le permitan manejar su exposicion al riesgo
operacional, de acuerdo con la regulacion local y los mejores estandares internacionales.

Crecimiento Alineado con el Buen Desempefio de la Economia

La cartera de créditos de BPD crecid 10.1% durante 2016, en congruencia con el crecimiento de la
banca local (9.4%) y superior a su promedio de los Ultimos 3 afios, gracias a la mejora en la
dinamica econdmica que atraviesa la Republica Dominicana. Destaca el crecimiento en los
sectores hotelero, agropecuario, de construccién y manufactura. Por su parte, los segmentos
consumo e hipotecario continuaron con la tendencia creciente de un ario atras, con crecimientos
de 12.6% y 13.4%, respectivamente.

Riesgo de Mercado

El Comité de Activos y Pasivos (ALCO) define el apetito de riesgo del banco y realiza un
seguimiento estricto del riesgo de mercado mediante la aplicacién de diversas herramientas y la
generacion de reportes para la alta gerencia. El comité de tasa de interés e inversiones administra
el portafolio de inversiones y tasas de interés del banco. BPD refleja un descalce natural de plazos
entre activos y pasivos, situacion comuin en la regién. La evaluacion de la sensibilidad del margen
financiero a cambios en las tasas de interés es monitoreada con herramientas de valor en riesgo
(VaR, por sus siglas en inglés) y el uso de limites en funcién del patrimonio de la entidad, los
cuales se cumplieron durante 2016.

El riesgo de tasas interés estd mitigado por la posibilidad que tiene BPD de ajustar sus tasas
activas y pasivas en el corto plazo. El VaR mantuvo un resultado promedio de 6.33% del
patrimonio durante 2016 y la exposicion a tasa de interés en moneda local y extranjera disminuyé
a 4.3% del patrimonio desde 7.6% en 2015, como resultado de la emisidn de bonos de deuda
subordinada a 10 arios y tasa fija. Por su parte, a diciembre de 2016, el banco tenia una posicion
en moneda extranjera equivalente a 3.7% del patrimonio, menor que la registrada un afio antes
(diciembre 2015: 7%). Esta posicién es considerada por Fitch como baja, dado el calce razonable
entre activos y pasivos en moneda extranjera, cuyos destinatarios son principalmente generadores
de divisas.

Perfil Financiero

Calidad de Activos
Buena Calidad de Cartera

Calidad de Cartera
(%)

Mar 2017 Dic 2016 Dic 2015 Dic 2014

Crecimiento de los Préstamos Brutos 5.15 10.09 13.06 8.60
Préstamos con Mora Mayor a 90 Dias/Préstamos Brutos 0.73 0.73 0.93 1.00
Reservas para Préstamos/Préstamos con Mora Mayor a 90 Dias 281.13 280.14 22597 237.08
Préstamos con Mora Mayor a 90 Dias — Reservas para (8.62) (8.47) (8.11) (10.25)
Préstamos/Capital Base segun Fitch

Cargo por Provision para Préstamos/Préstamos Brutos Promedio 1.81 1.59 1.29 1.53

Fuente: Superintendencia de Bancos de la Republica Dominicana.

Durante 2016, BPD mantuvo su buena calidad de cartera (0.7%) frente a la industria (1.7%) y su
grupo de pares (1.40%), conservando una senda positiva desde 2012. Este resultado se debi6 a
ajustes continuos en los modelos de originacion de empresas personales, estratificaciones en la
gestion de cobro y las condiciones favorables del entorno econdémico, aspectos que permitieron
una reduccién importante en la cartera morosa. Los préstamos reestructurados permanecieron

Banco Popular Dominicano, S.A. Banco Mdiltiple
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bajos en 2016 en 0.3% de la cartera (diciembre 2015: 0.3%) y los castigos se movieron en un
rango entre 0.8% y 1% en los Ultimos 4 afos.

A pesar del enfoque tradicional de BPD en el mercado corporativo, su expansion exitosa en el
mercado al por menor (retail) ha resultado en una concentracién en deudores inferior al promedio
del mercado. Las 20 exposiciones mayores por grupo econéomico representaron 16.0% de los
préstamos totales a diciembre de 2016 (diciembre 2015: 16.4%) y solo una operacion constituyd
mas de 10% del patrimonio. Por sectores econémicos, el banco presentd una concentracién mayor
en comercio, industria y hoteles, con 21%, 11% y 9% respectivamente.

Portafolio de Inversiones

=Banco Central mHacienda = Otros

(DOP millones) La estructura de vencimientos de la cartera de BPD esta concentrada en el mediano y largo plazo.
40,000 - Al cierre de 2016, los préstamos con vencimiento superior a 3 afios representaron 66% del total,
:g'ggg impulsados por la participacion de los préstamos comerciales e hipotecarios. La cartera en délares
25,000 estadounidenses, principalmente comercial, fue de 28% del total de la cartera (2015: 27%).
20,000
15,000 El indicador de cobertura de préstamos vencidos aumentd a 280% (marzo 2017: 281%), nivel
‘:-ggg superior al promedio histérico de la misma institucion (2012-2015: 240%) y del sistema financiero
o (172%). Fitch considera que el mantenimiento de un colchén de reservas adicionales es una
2015 2016 practica sana, lo cual esta reforzado por la historia de pérdidas relativas bajas por préstamos del
Fuente: BPD. banco.
Otros Activos Productivos
El riesgo de crédito también proviene del portafolio de inversiones que BPD mantiene,
principalmente para optimizar su liquidez y compensar el costo de los depoésitos. A marzo de 2017,
el portafolio estaba compuesto por instrumentos de renta fija del banco central (87%), bonos
soberanos de Republica Dominicana (10%) y certificados de depositos en instituciones financieras
locales o de grado de inversion internacional (3%). BPD tiene la politica de invertir especialmente
en titulos del gobierno y del banco central, considerados como los instrumentos mas liquidos en el
mercado local, debido a que tienen la mayor demanda y son de negociacién facil. Esto es con el fin
de reducir los riesgos dentro de su portafolio.
Ganancias y Rentabilidad
Desempefio Financiero Estable
Rentabilidad
(%) Mar 2017 Dic 2016 Dic 2015 Dic 2014
Ingreso Neto por Intereses/Activos Productivos Promedio 9.1 9.31 9.48 9.97
- . . Gastos Operativos/Ingresos Operativos Netos 68.03 70.14 72.32 72.75
Desempeiio Financiero Cargo por Provisiones para Préstamos y Titulos Valores/ 37.30 34.80 29.52 34.05
—
gy S====MERES Ry Utilidad OgerativalActivos Ponderados por Riesgo 275 255 2.43 2.48
25 Utilidad Operativa/Patrimonio Promedio 19.23 19.35 21.57 22.29
20 \ Fuente: Superintendencia de Bancos de la Republica Dominicana.
15
10 e —— BPD es un banco lider de la economia dominicana y su desempefio es congruente con el
5 crecimiento de esta. El banco se beneficia de su generacién estable de resultados a lo largo del
" ciclo econémico, posicion dominante en el mercado y mezcla de activos. De esta manera, la
2014 2015 2016  Mar rentabilidad operacional sobre activos ponderados por riesgo permanecio en niveles similares a los
Fuente: Superintendencia de Banf‘f;;e registrados en los tltimos dos afios, con 2.55% a diciembre de 2016 y 2.75% a marzo de 2017.
Repliblica Dominicana. Para 2017, el crecimiento del banco (10%-12%) sera acorde a las perspectivas positivas de

crecimiento de la economia, manteniendo la calidad de cartera saludable. Esfuerzos en eficiencia
e incrementos en ingresos diferentes a intereses permitirian mantener una rentabilidad adecuada,
sostener el crecimiento organico de la entidad y reflejar un modelo de negocios maduro.

Banco Popular Dominicano, S.A. Banco Mdltiple 5
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Fuente: Superintendencia de Bancos de
Republica Dominicana.

La estrategia de BPD para enfrentar la competencia en margenes fue aprovechar su
posicionamiento en el mercado y diversificacion para incrementar la contribucién de los ingresos
diferentes de intereses a 30%-33% del total de los ingresos operacionales. Estos comprenden
principalmente comisiones por tarjetas de crédito, servicios financieros, seguros, pagos y
recaudos, divisas, remesas y las ganancias por comercializacion de titulos valores.

Durante 2016, la dinamica de los ingresos se explicé por el crecimiento de la cartera y un ambiente
de estabilidad relativa en las tasas de interés que permiti6 a BPD conservar sus margenes de
intermediacion en 9.31% a diciembre de 2016 (marzo 2017: 9.11%). Aunque la competencia por
tasa entre los bancos grandes se mantuvo en 2016, la preferencia de BPD hacia el sector privado,
consumo e hipotecario, junto con la continuidad de estrategias para sostener el gasto financiero,
permitieron defender el margen de intermediacién. El margen neto de intereses (MNI) de 9.11% a
marzo de 2017 resulté ligeramente superior al 8.7% de la banca dominicana a la misma fecha.

Gastos de Provisiones Bajos Respaldan la Rentabilidad

Los gastos administrativos estuvieron controlados durante 2016 y tuvieron un crecimiento de 5.0%
a diciembre de ese afio. Sin embargo, siguen consumiendo parte importante de los ingresos de
operacién y haciendo que los indicadores de eficiencia, medidos a traves del indicador gastos
administrativos a ingresos operacionales, no registren avances, puesto que resulté en 70.1% al
cierre de 2016 (marzo 2017: 68.0%). Por el contrario, producto de avances positivos en la gestion
de cobro, la presién sobre las utilidades operacionales decrecio a cerca de un tercio y apalanca la
generacion de resultados de la entidad.

Capitalizacion y Apalancamiento
Capital Basico Adecuado

Capitalizacion

(%) Mar 2017  Dic 2016  Dic 2015  Dic 2014
Capital Base segun Fitch/Activos Ponderados por Riesgo 14.18 13.91 12.12 11.67
Patrimonio Comun Tangible/Activos Tangibles 9.99 10.00 9.31 8.36
Indicador de Capital Regulatorio 17.37 17.50 12.75 12.82
Generacion Intema de Capital 16.42 16.51 17.68 20.74

Fuente: Superintendencia de Bancos de la Republica Dominicana.

BPD presenta un indicador de Capital Base segun Fitch a activos ponderados por riesgo de 14.2%
a marzo de 2017, sustentado en una generacion estable y recurrente de resultados. Esto, junto
con la capitalizacion los resultados en los Ultimos dos arfios, ha sido el principal impulsor del
crecimiento del capital. Fitch espera que el banco continte generando capital internamente y
considera que este es suficiente gracias a su perfil conservador, solida calidad de cartera,
cobertura amplia de reservas y rentabilidad adecuada, factores que comparan positivamente frente
al sistema.

Por su parte, el capital regulatorio se beneficid del uso de bonos subordinados, los cuales
computan como capital secundario segun la regulacion local, pero no son considerados por Fitch
como capital. La solvencia regulatoria subi6 hasta 17.4% a marzo de 2017 (2015: 12.75%).

Fondeo y Liquidez
Posicién de Liquidez Amplia

Liquidez

(%) Mar 2017 Dic 2016 Dic 2015 Dic 2014
Préstamos/Depositos de Clientes 84.31 83.16 79.89 76.90
Depositos de Clientes/Total Fondeo (excluyendo derivados) 88.04 88.63 91.54 91.28

Fuente: Superintendencia de Bancos de la Republica Dominicana.
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Histéricamente, los depdsitos del publico han representado la fuente principal de fondeo del banco

Evolucién de Fuentes de (promedio 2012-2016: 90% del total fondeo). Fitch considera que la composicién de la estructura
Fondeo’Bmos de fondeo es amplia, bien diversificada y de bajo costo, aunque BPD, al igual que el resto del
Soepasiion:a: T sistema, continuara desarrollando acciones para reducir el peso de los depdsitos a plazo. El
wooe mm:ﬂ‘;z;*“‘a Corriante indicador de préstamos a depositos de 84% (marzo 2017) esta por encima del promedio de los
350,000 pares, resultado de la emision de bonos de deuda subordinada, que le permiten un mejor balance
323‘333 entre activos y pasivos, asi como fortalecer el capital regulatorio.
200,000 |
150,000 | Similar a otros bancos de mercados emergentes, BPD presenta descalces contractuales entre
123-8?}: activos y pasivos, principalmente en las bandas de hasta 90 dias. Ha mostrado una gestién
"o ] apropiada de liquidez, lo que se ha reflejado principalmente en situaciones de volatilidad. Fitch
2014 2015 2018 2"3"11; opina que el posicionamiento bueno de la franquicia, la estabilidad de los fondos y la concentracién
Fuente: Superintendencia de Bancos de baja en los 20 proveedores mayores de fondos, los cuales han constituido alrededor de 10% del
fregdiiica. Drmkskana: total de fondos en los ultimos afios, reducen el riesgo de liquidez del banco. Los depésitos en
doélares representaban 30% del fondeo a diciembre de 2016, resultado similar al registrado en
Depdsitos por Moneda 2015y acorde con las colocaciones en esta moneda.
(%) WERE  yamEen A marzo de 2017, las disponibilidades e inversiones en titulos fueron 39% del total de depésitos,
123 porcentaje reforzado por la concentracién baja del fondeo. Asimismo, el banco registré un monto
80 de deuda subordinada que constituia 6% del fondeo a la misma fecha y que le ha permitido
Zg alargar, en cierta medida, los vencimientos de los fondos para financiar la cartera de créditos de
50 largo plazo.
40
- Analisis de Pares
13 Banco Popular frente a Pares
2015 2016 Banco de
Fuente: BPD. Reservas de la Banco
Republica Mualtiple
(%) Dominicana BHD Ledn BPD Sistema
ROAA 1.6 25 1.8 1.8
Préstamos Vencidos/Préstamos Totales 1.4 2.0 0.7 1.7
?e::er:as para Préstamos Vencidos/Préstamos 168.4 232.1 280.1 155.2
C;pital Base Segun Fitch/Activos Ponderados por 136 14.9 13.9 17.2
gggggibilidades e Inversiones Liquidas/Depdsitos 37.2 27.0 39.0 47.7
y Fondos Corto Plazo
Préstamos/Depositos de Clientes 86.3 T2 83.2 82.1
Nota: Cifras a diciembre de 2016.
Fuente: Superintendencia de Bancos de la Republica Dominicana.
Los pares principales de mercado de BPD son las entidades con calificacion nacional de largo
plazo en ‘AA+(dom)’. Es el primer banco privado del mercado y ocupa el segundo lugar por tamafio
de activos, luego de Banco de Reservas de la Republica Dominicana (Banreservas), el banco
publico mas grande. Histdricamente, los indicadores de BPD han sido mejores que los de
Banreservas y Banco Mdltiple BHD Le6n en términos de calidad crediticia y fondeo.
Respecto a sus pares, BPD esta en un nivel intermedio en cuanto a rentabilidad y ha mejorado su
capitalizacion. Esto ultimo se debe a un crecimiento moderado y la capitalizacion de gran parte de
sus resultados en los dos Ultimos afos, lo que le permiti® acercarse a sus competidores,
manteniendo su perfil conservador, buena calidad de cartera y reservas amplias.
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Calificacion de Deuda

Deuda Subordinada

Las calificaciones de las emisiones de deuda subordinada de BPD son de ‘AA(dom)’, un nivel
inferior a la otorgada al emisor, debido al grado subordinacién de estas al cumplimiento de las
obligaciones privilegiadas de primer y segundo orden del banco y dado que este solo podria
absorber pérdidas en caso de disolucién o liquidaciéon de la entidad. Los bonos subordinados
tienen un saldo de aproximadamente DOP19,000 millones, con vencimientos en 2017 para la
primera emision por DOP4,000 millones, en 2022 para la segunda emisién por DOP5,000 millones
y en 2027 para la tercera emisién por DOP10,000 millones. Aunque los bonos subordinados
computan como capital secundario segun la regulacién local, la deuda subordinada no contiene
algun componente de capital de acuerdo con la metodologia de Fitch, dado que no existe la
posibilidad de diferir el pago de intereses en caso de estrés y no incluiria mecanismos de
absorcién de pérdidas de negocio en marcha. Aunado a esto, al finalizar 20186, la primera emision
dejara de computar por completo como capital secundario.
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Banco Popular Dominicano, S.A. Banco Miltiple

Estado de Resultados

31 mar 2017 31 dic 2016 31 dic 2015 31 dic 2014 31 dic 2013
3 meses 3 meses Cierre Fiscal Cierre Fiscal Cierre Fiscal Cierre Fiscal
(DOP millones) (USD millones)
1. Ingresos por Intereses sobre Préstamos 1433 6.791,1 257721 23,457.9 21,887.1 22,296.6
2. Otros Ingresos por Intereses 19,9 941,3 3,310.8 2,862.6 3,096.2 2,519.5
3. Ingresos por Dividendos n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
4, Ingreso Bruto por Intereses y Dividendos 163,2 7.7324 29,082.9 26,320.5 24,983.3 24,816.1
5. Gastos por Intereses sobre Depésitos de Clientes 41,4 1.963.4 7.158.7 6,456.4 6,036.8 5,259.0
6. Otros Gastos por Intereses 1.4 64,3 170.4 88.8 102.6 98.6
7. Total Gastos por Intereses 42,8 2.027,7 7.329.0 6,545.2 6,139.4 5,357.6
8. Ingreso Neto por Intereses 1204 5.704,7 21,753.9 19,775.3 18,843.9 19,458.5
9. Ganancia (Pérdida) Neta en Venta de Titulos Valores y Derivados n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
10. Ganancia (Pérdida) Neta en Otros Titulos Valores 59 2786 913.3 1,367.4 1,456.7 1,679.5
11. Ganancia (Pérdida) Neta en Activos a Valor Razonable a través (1,5) (69,5) (92.3) (101.5) (147 .4) (157.8)
del Estado de Resultados
12. Ingreso Neto por Seguros n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
13. Comisiones y Honorarios Netos 51,4 2.433,8 8,996.5 8,201.0 7,259.7 6,170.3
14. Otros Ingresos Operativos (0,5) (25,8) (140.8) (218.1) (141.8) (124.6)
15. Total de Ingresos Operativos No Financieros 55,2 26171 9,676.7 9,248.8 8,427.2 7.567.4
16. Gastos de Personal 58,1 2.753,3 10,456.3 97131 9,134.8 8,357.6
17. Otros Gastos Operativos 61,4 2.908,3 11,588.8 11,276.8 10,703.6 10,462.1
18. Total Gastos Operativos 119,5 5.661,6 22,0451 20,989.9 19,838.4 18,819.7
19. Utilidad/Pérdida Operativa Tomada como Patrimonio n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. na.
20. Utilidad Operativa antes de Provisiones 56,1 2.660,2 9,385.5 8,034.2 7.432.7 8,206.2
21. Cargo por Provisiones para Préstamos 20,8 986,8 3,265.8 2,371.8 2,531.1 3,445.6
22. Cargo por Provisiones para Titulos Valores y Otros Créditos 0,1 55 0.0 0.0 0.0 0.0
23. Utilidad Operativa 35,2 1.667,9 6,119.7 5,662.4 4,901.6 4,760.6
24, Utilidad/Pérdida No Operativa Tomada como Patrimonio n.a. na. n.a. n.a. na. n.a.
25. Ingresos No Recurrentes n.a, na. n.a. na n.a. n.a.
26. Gastos No Recurrentes na. n.a. na. n.a. n.a. n.a.
27. Cambio en Valor Razonable de Deuda Propia n.a. n.a. n.a. na. n.a. n.a.
28. Otros Ingresos y Gastos No Operativos 6.8 3229 1,540.9 1,264.8 1,748.0 1,299.7
29. Utilidad Antes de Impuestos 42,0 1.990,8 7,660.5 6,927.2 6,649.6 6,060.3
30. Gastos de Impuestos 11,3 5376 1,973.5 1,831.5 1,737.9 1,713.6
31. Ganancia/Pérdida por Operaciones Descontinuadas n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
32. Utilidad Neta 30,7 1.453,2 5,687.0 5,095.7 4,911.7 4,346.7
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 n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
35, Diferencias en Conversién de Divisas n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
36. Ganancia/(Pérdida) en Otros Ingresos Integrales n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
37. Ingreso Integral de Fitch 30,7 1.453,2 5,687.0 5,095.7 4.911.7 4,346.7
38. Nota: Utilidad Atribuible a Intereses Minoritarios n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
39. Nota: Utilidad Neta Después de Asignacion a Intereses 30,7 1.453,2 5,687.0 5,095.7 49117 4,346.7
Minoritarios
40. Nota: Dividendos Comunes Relacionados al Periodo n.a. na. 2.0 7.7 36 3,597.9
41. Nota: Dividendos Preferentes Relacionados al Periodo n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Tipo de Cambio USD1 = usD1= usD1 = usD1 = usSD1 =
DOP47.3860 DOP46.72670 DOP45.65620 DOP44.38740 DOP42.84990
n.a.: no aplica.
Fuente: Superintendencia de Bancos de la Reptiblica Dominicana.
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Banco Popular Dominicano, S.A. Banco Multiple
Balance General

31 mar 2017 31 dic 2016 31 dic 2015 31 dic 2014 31 dic 2013
3 meses 3meses Cierre Fiscal Cierre Fiscal Cierre Fiscal Cierre Fiscal
(DOP millones) (USD millones)
Activos
A. Préstamos
1. Préstamos Hipotecarios Residenciales 7838 37.142,4 35,581.9 31,409.6 27,385.5 24,062.5
2. Otros Préstamos Hipotecarios 11,9 562,0 558.0 454.0 258.3 609.7
3. Otros Préstamos al Consumo/Personales 1.020,5 48.357,7 47,930.7 42 5741 35,2711 32,099.5
4. Préstamos Corporativos y Comerciales 29657 140.534,2 131,436.3 121,318.0 110,234.9 102,673.0
5. Otros Préstamos 0.0 0.0 0,0 0.0 0.0 0.0
6. Menos: Reservas para Préstamos 98,3 4.658,1 4,391.5 4,106.7 4,088.4 4,436.5
7. Préstamos Netos 46836 221.938,2 211,115.3 191,649.0 169,061.4 155,008.2
8. Préstamos Brutos 4.7819 226.596,3 215,506.8 195,755.7 173.,149.8 159,444.7
9. Nota: Préstamos con Mora Mayor a 90 Dias Incluidos Arriba 350 1.656,9 1,567.6 1,817.4 1,724.5 2,164.0
10. Nota:; Préstamos a Valor Razonable Incluidos Arriba n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
B. Ofros 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. na.
3. Titulos Valores Negociables y a Valor Razonable a través de Resultados 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
4. Derivados n.a. na. na, n.a. n.a. n.a.
5. Titulos Valores Disponibles para la Venta 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
6. Titulos Valores Mantenidos al Vencimiento 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
7. Inversiones en Empresas Relacionadas 02 7.3 T2 7.2 7.0 448.3
8. Otros Titulos Valores 7824 37.0741 37,590.3 27,246.5 33,643.3 31,188.9
9. Total Titulos Valores 7825 37.081.4 37,597.5 27,253.7 33,650.3 31,637.2
10. Nota: Titulos Valores del Gobierno Incluidos Arriba 7550 35.777.4 36,903.9 26,599.5 33,236.2 30,492.4
11. Nota; Total Valores Pignorados na. n.a. n.a. na. n.a. n.a.
12. Inversiones en Propiedades n.a. na. n.a. n.a. n.a. n.a.
13. Activos de Seguros n.a. na. n.a. n.a. n.a. n.a.
14. Otros Activos Productivos 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
15. Total Activos Productivos 5.466,2 259.019,6 248,712.8 218,902.7 202,711.7 186,645.4
C. Activos No Productivos
1. Efectivo y Depositos en Bancos 1.418,5 67.219,2 63,742.5 63,524.0 53,724.9 46,049.2
2. Nota: Reservas Obligatorias Incluidas Arriba 960,7 45,524 7 43,462.8 40,734.0 33,8735 30,834.3
3. Bienes Adjudicados en Pago 17.3 8191 895.5 1,175.9 1,100.0 1,383.9
4. Activos Fijos 2611 12.373,6 11,897.4 11,762.3 11,783.0 10,813.9
5. Plusvalia n.a. n.a. n.a. n.a. na. n.a.
6. Otros Intangibles 23,0 1.082,1 1,092.1 539.8 608.6 79.8
7. Activos por Impuesto Corriente n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
8. Activos por Impuesto Diferido n.a. n.a, n.a. n.a. na. n.a.
9. Operaciones Descontinuadas n.a. n.a. n.a. n.a. na. n.a.
10. Otros Activos 191,5 9.075,3 8,181.4 7,738.8 6,678.0 6,811.6
11. Total Activos 7.377,7 349.5989 334,521.7 303,643.6 276,606.2 251,783.8
Tipo de Cambio usb1 = USD1 = usD1 = usD1= UsD1 =

DOP47.3860 DOP46.72670 DOP45.65620 DOP44.38740 DOP42.84990

n.a.: no aplica.
Fuente: Superintendencia de Bancos de la Republica Dominicana.

Banco Popular Dominicano, S.A. Banco Mdltiple 10
Julio 2017



B

¥ FitchRatings

Banco Popular Dominicano, S.A. Banco Miiltiple
Balance General

Julio 2017

31 mar 2017 31 dic 2016 31 dic 2015 31 dic 2014 31 dic 2013
3 meses 3 meses Cierre Fiscal Cierre Fiscal Cierre Fiscal Cierre Fiscal
(DOP millones) (USD millones)
Pasivos y Patrimonio
D. Pasivos que Devengan Intereses
1. Depositos en Cuenta Corriente 1.273.3 60.335,6 64,2979 55,168.0 49,229.5 46,825.2
2. Depésitos en Cuenta de Ahorro 26711 126.5726 121,488.3 109,995.1 96,919.2 87,4901
3. Depositos a Plazo 1.727,4 81.855,0 73,375.6 79,862.3 79,027.9 72,162.5
4. Total Depositos de Clientes 5671,8 268.763,2 259,161.8 245,025.4 225,176.6 206,477.8
5. Depositos de Bancos 2343 11.104,8 9,053.9 6,781.5 7,376.2 5,230.3
6. Repos y Colaterales en Efectivo 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
7. Otros Depésitos y Obligaciones de Corto Plazo 94 1 4.461,1 5,197.8 4,569.6 4,239.0 26423
8. Depositos Totales, Mercados de Dinero y Obligaciones de Corto Plazo 6.000,3 284.329,1 273,413.5 256,376.5 236,791.8 214,350.4
9. Obligaciones Senior a mas de un Afio n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
10. Obligaciones Subordinadas 4013 19.017.4 17,019.3 9,037.7 9,027.6 9,017.5
11. Obligaciones Garantizadas na. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
12. Otras Obligaciones 40,4 1.912,3 1,967.8 2,245.5 857.1 1,200.8
13. Total Fondeo a Largo Plazo 4417 20.929,7 18,987.0 11,283.2 9,884.7 10,218.3
14. Derivados n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
15. Obligaciones Negociables na. n.a. n.a. na. na. na.
16. Total Fondeo 6.442,0 305.258,8 292,400.6 267,659.7 246,676.5 224,568.7
E. Pasivos que No Devengan Intereses
1. Porcion de la Deuda a Valor Razonable na. n.a. n.a. na. n.a. 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. n.a. na. n.a. n.a.
4. Pasivos por Impuesto Corriente n.a. na. n.a. na. n.a. n.a.
5. Pasivos por Impuesto Diferido n.a. na. n.a. n.a. n.a. n.a.
6. Otros Pasivos Diferidos n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
7. Operaciones Descontinuadas n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
8. Pasivos de Seguros n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
9. Otros Pasivos 1781 8.438,5 7,670.8 7.212.9 6,250.7 4,850.0
10. Total Pasivos 6.620,0 313.697.3 300,071.3 274,872.6 252,927.2 229,418.7
F. Capital Hibrido
1. Acciones Preferentes y Capital Hibrido Contabilizado como Deuda n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
2. Acciones Preferentes y Capital Hibrido Contabilizado como Patrimonio n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
G. Patrimonio
1. Capital Comun 7446 35.281,6 33,830.4 28,133.0 23,023.1 21,623.0
2. Interés Minoritario n.a. n.a. n.a. na. n.a. n.a.
3. Reservas por Revaluacion de Titulos Valores n.a. na, na. n.a. n.a. na.
4. Reservas por Revaluacion de Posicion en Moneda Extranjera n.a. n.a. n.a. na. n.a. na.
5. Revaluacion de Activos Fijos y Otros Ingresos Integrales 13,1 620,0 620.0 638.0 655.9 7421
6. Total Patrimonio 7576 35.901,6 34,450.4 28,771.0 23,679.0 22,365.1
7. Total Pasivos y Patrimonio 7.377,7 349.598,9 334,521.7 303,643.6 276,606.2 251,783.8
8. Nota: Capital Base segun Fitch 7346 34.809,5 33,358.2 28,231.2 23,070.4 22,285.3
Tipo de Cambio usD1 = usbD1 = uUsD1 = usD1 = usp1 =
DOP47.3860 DOP46.72670 DOP45.65620 DOP44.38740 DOP42.84990
n.a.: no aplica.
Fuente: Superintendencia de Bancos de la Republica Dominicana.
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31 mar 2017 31dic 2016 31 dic 2016 31 dic 2014 31 dic 2013

(%) 3 meses Cierre Fiscal Cierre Fiscal Cierre Fiscal Cierre Fiscal

A. Indicadores de Intereses
1. Ingresos por Intereses sobre Préstamos/Préstamos Brutos Promedio 12,46 12.54 12.75 13.22 14.32
2. Gastos por Intereses sobre Depdsitos de Clientes/Depdsitos de Clientes Promedio 3,02 2.80 275 2.92 2.67
3. Ingresos por Intereses/Activos Productivos Promedio 12,35 12.48 12.70 13.12 14.29
4. Gastos por Intereses/Pasivos que Devengan Intereses Promedio 2,75 2.63 2.57 2,67 2.50
5. Ingreso Neto por Intereses/Actives Productivos Promedio 8,11 9.34 9.54 9.90 11.21
6. Ingresos Neto por Intereses — Cargo por Provisiones para Préstamos/Activos Productivos 7.54 7.94 8.40 8.57 9.22
Promedio
7. Ing. Neto por Intereses — Dividendos de Acciones Preferentes/Activos Productivos Promedio 9,11 9.34 9.54 9.90 11.21

B. Otros Indicadores de Rentabilidad Operativa
1. Ingresos No Financieros/Ingresos Operativos Netos 31,45 30.79 31.87 30.90 28.00
2. Gastos Operativos/Ingresos Operativos Netos 68,03 70.14 72.32 72.75 69.64
3. Gastos Operativos/Activos Promedio 6,71 6.93 7.28 7.67 7.81
4. Utilidad Operativa antes de Provisiones/Patrimonio Promedio 30,67 29.68 30.60 33.79 40.45
5. Utilidad Operativa antes de Provisiones/Activos Totales Promedio 3,15 2.95 279 2.87 3.40
6. Cargo por Provisiones para Préstamos y Titulos Valores/Utilidad Operativa antes de 37,30 34.80 29.52 34.05 41.99
Provisiones
7. Utilidad Operativa/Patrimonio Promedio 19,23 19.35 21.57 22.29 23.47
8. Utilidad Operativa/Activos Totales Promedio 1,98 1.92 1.96 1.90 1.97
9. Utilidad Operativa/Activos Ponderados por Riesgo 275 2.55 243 2.48 2.55

C. Otros Indicadores de Rentabilidad
1. Utilidad Neta/Patrimonio Promedio 16,75 17.99 19.41 22.33 21.43
2. Utilidad Neta/Activos Totales Promedio 1,72 1.79 177 1.90 1.80
3. Ingreso Integral de Fitch/Patrimonio Promedio 16,75 17.93 19.41 22.33 21.43
4. Ingreso Integral de Fitch/Activos Totales Promedio 1,72 1.78 177 1.90 1.80
5. Impuestos/Utilidad antes de Impuestos 27,00 25.76 26.44 26.14 28.28
6. Utilidad Neta/Actives Ponderados por Riesgo 2,40 2.37 219 2.48 2.32

D. Capitalizacion
1. Capital Base segun Fitch/Activos Ponderados por Riesgo 14,18 13.91 12.12 11.67 11.92
2. Patrimonio Comun Tangible/Activos Tangibles 9,99 10.00 9.31 8.36 8.85
3. Indicador de Capital Primario Regulatorio na. n.a. n.a. n.a. n.a.
4. Indicador de Capital Total Regulatorio 17,37 17.50 12.75 12.82 13.45
5. Indicador de Capital Primario Base Regulatorio n.a. n.a. n.a. na. n.a.
6. Patrimonio/Activos Totales 10,27 10.30 9.48 8.56 8.88
7. Dividendos Pagados y Declarados en Efectivo/Utilidad Neta n.a. 0.04 0.15 0.07 82,77
8. Generacion Interna de Capital 16,42 16.51 17.68 20.73 3.35

E. Calidad de Activos
1. Crecimiento del Activo Total 4,51 10.17 9.77 9.86 12.64
2. Crecimiento de los Préstamos Brutos 5,15 10.09 13.06 8.60 8.93
3. Préstamos Mora Mayor a 90 Dias/Préstamos Brutos 0,73 0.73 0.93 1.00 1.36
4. Reservas para Préstamos/Préstamos Brutos 2,08 2.04 210 2.36 2.78
5. Reservas para Préstamos/Préstamos Mora Mayor a 90 Dias 281,13 280.14 225.97 237.08 205.01
6. Préstamos Mora Mayor a 80 Dias — Reservas para Préstamos/Capital Base segun Fitch (8,62) (8.47) (8.11) (10.25) (10.20)
7. Préstamos Mora Mayor a 90 Dias — Reservas para Préstamos/Patrimonio (8,36) (8.20) (7.96) (9.98) (10.16)
8. Cargo por Provisién para Préstamos/Préstamos Brutos Promedio 1,81 1.59 1.29 1.53 2.21
9. Castigos Netos/Préstamos Brutos Promedio n.a. 1.04 0.79 1.13 0.97
10. Préstamos Mora Mayor a 90 Dias + Activos Adjudicados/Préstamos Brutos + Activos 1,09 1.14 1.52 1.62 2.21
Adjudicados

F. Fondeo
1. Préstamos/Depositos de Clientes 84,31 83.16 79.89 76.90 77.22
2. Activos Interbancarios/Pasivos Interbancarios 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
3. Depositos de Clientes/Total Fondeo (excluyendo Derivados) 88,04 88.63 91,54 91.28 91.94

n.a.: no aplica.

Fuente: Superintendencia de Bancos de la Republica Dominicana.
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Las calificaciones 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
HTTPS//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 INFORMACION 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 ® 2017 por Fitch Ratings, Inc. y Fitch Ratings, Ltd. y sus subsidiarias. 33 Whitehall Street, New York, NY
10004. Teléfono: 1-800-753-4824, (212) 908-0500. Fax: (212) 480-4435. La reproduccion o distribucién total o parcial esta
prohibida, salvo con permiso: Todos los derechos reservados. En la asignacion y el mantenimiento de sus calificaciones, asi
como en la realizacién de otros informes (incluyendo informacidn prospectiva), Fitch se basa en informacién factual que recibe
de los emisores y sus agentes y de otras fuentes que Fitch considera creibles. Fitch lleva 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 informacion de fuentes independientes, en la medida de que dichas fuentes se encuentren disponibles para
una emisién dada o en una determinada jurisdiccién. La forma en que Fitch 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 practicas en la jurisdiccién en que se ofrece y coloca la emision 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 ofros informes
proporcionados por terceros, la disponibilidad de fuentes de verificacion 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 e
informes 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 relacidn con una calificacién o un informe seré exacta y completa. En ditima
instancia, el emisor y sus asesores son responsables de la exactitud de la informacion que proporcionan a Fitch y al mercado
en los documentos de oferta y otros informes. Al emitir sus calificaciones y sus informes, Fitch 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 y las proyecciones de informacion financiera y de otro tipo son
intrinsecamente una visién hacia el futuro e incorporan las hipotesis y predicciones sobre acontecimientos futuros que por su
naturaleza no se pueden comprobar como hechos. Como resultado, a pesar de la comprobacién de los hechos actuales, las
calificaciones y proyecciones pueden verse afectadas por eventos futuros o condiciones que no se previeron en el momento en
que se emitié o afirmo una calificacion o una proyeccion.

La informacién contenida en este informe se proporciona "tal cual” sin ninguna representacion o garantia de ningun tipo, y Fitch
no representa o garantiza que el informe o cualquiera de sus contenidos cumpliran alguno de los requerimientos de un
destinatario del informe. Una calificacion de Fitch es una opinion en cuanto a la calidad crediticia de una emisién. Esta opinion
y los informes realizados por Fitch se basan en criterios establecidos y metodologias que Fitch evalua y actualiza en forma
continua. Por lo tanto, las calificaciones y los informes son un producto de trabajo colectivo de Fitch y ningun individuo, o grupo
de individuos, es tnicamente responsable por una calificacién o un informe. 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. Fitch no estad comprometido en la 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 propdsito de ser contactos. Un
informe con una calificacion de Fitch no es un prospecto de emision ni un substituto de la informacién elaborada, verificada y
presentada a los inversores por el emisor y sus agentes en relacion con la venta de los titulos. Las calificaciones pueden ser
modificadas o retiradas en cualquier momento por cualquier razén a sola discrecion de Fitch. Fitch no proporciona
asesoramiento de inversién de cualquier tipo. Las calificaciones no son una recomendacién para comprar, vender o mantener
cualquier titulo. Las calificaciones no hacen ningln comentario sobre la adecuacion del precio de mercado, la conveniencia de
cualquier titulo para un inversor particular, o la naturaleza impositiva o fiscal de los pagos efectuados en relacién a los titulos.
Fitch recibe honorarios por parte de los emisores, aseguradores, garantes, otros agentes y originadores de titulos, por las
calificaciones. Dichos honorarios generalmente varian desde USD1,000 a USD750,000 (u otras monedas aplicables) por
emision. En algunos casos, Fitch 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 USD10,000 y USD1,500,000 (u otras monedas aplicables). La asignacién, publicaciéon o diseminacion de una
calificacién de Fitch no constituye el consentimiento de Fitch a usar su nombre como un experto en conexion con cualquier
declaracién de registro presentada bajo las leyes de mercado de Estados Unidos, el “Financial Services and Markets Act of
2000 de Gran Bretafa, o las leyes de titulos y valores de cualquier jurisdiccion en particular. Debido a la relativa eficiencia de
la publicacion y distribucion electrénica, los informes de Fitch pueden estar disponibles hasta tres dias antes para los
suscriptores electrénicos que para otros suscriptores de imprenta.

Solamente para Australia, Nueva Zelanda, Taiwan y Corea del Norte: Fitch Australia Pty Ltd tiene una licencia australiana de
servicios financieros (licencia no. 337123) que le autoriza a proveer calificaciones crediticias solamente a “clientes mayoristas”,
La informacion de calificaciones crediticias publicada por Fitch no tiene el fin de ser utilizada por personas que sean “clientes
minoristas” segun la definicion de la “Corporations Act 2001",
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