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Licenciado

Gabriel Castro

Superintendente

Superintendencia de Valores de la Republica Dominicana

Ave Cesar Nicolas Penson No. 66, Santo Domingo, Republica Dominicana
Ciudad.

Respetado Licenciado Castro,

De manera atenta, ie comunico que Fitch ha asignado a BHD Ledn Puesto de Bolsa, S.A., la emision de
bonos corporativos emitida por el anteriormente conocido Valores Ledn, S.A.

Fitch ha asignado la siguiente calificacion:
Identidad del Emisor: BHD Ledn Puesto de Bolsa

Emisor de Largo Plazo: AA-(dom), Perspectiva Estable
Emisor de Corto Plazo: F1+(dom)

Emision: Bonos Corporativos
Monto: DOP1,200 millones
Calificacion Vigente: AA-(dom)

Fecha Vencimiento: 2017

N° Registro SIVEM-070

Acompafia a la presente el informe de calificacion del emisor antes mencionado y el comunicado de
prensa publicado.

Dicho informe forma parte del seguimiento periddico realizado por Fitch Republica Dominicana siguiendo
lo especificado por la regulacién local y de acuerdo con las politicas de revisiéon y monitoreo definidas por
la empresa para las calificaciones asignadas.

Atentamente,

(4L

Carlos Fiorillo Martinez
Director Gerente
Fitch Republica Dominicana
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Calificaciones

Nacionales de Emisor

Calificacidn de Largo Plazo AA-(dom)
Calificacién de Largo Plazo F1+(dom)
Perspectiva

Nacional de Largo Plazo Stable

Nacionales de Emision
Papeles Comerciales F1+(dom)
Bonos Corporativos AA-(dom)

Caracteristicas de Emisiones de Deuda

Tipo de Instrumento  Papeles Comerciales

Monto DOP2,000 millones
Afio 2012

Vencimiento 2014

N° Registro SIVEM-066

Tipo de Instrumento Bonos Corporativos
Monto DOP1,200 millones
Aflo 2012

Vencimiento 2017

N° Registro SIVEM-070

Resumen Financiero

BHDLPB

30 jun 31 dic
DOF millones 2014 2013
Activos Totales 3,392.1 2,004.2
Patrimonio Tota! 940.9 604.8
Utilidad Neta 102.0 211.3
ROAA (%) 76 10.7
ROAE (%) 26.4 351
Patrimonio/Activos 277 30.2

Fuente: BHOLPB

informe Relacionado

Perspectivas  2014. Centroamérica y
Dominicana (Diciembre 16, 2013).

Analistas

Larisa Arteaga

+1 809 563 2481
larisa.arteaga@fitchratings.com

Theresa Paiz-Fredel
+1 212 908-0534
Theresa.paiz@fitchratings.com

Factores Clave de las Calificaciones o124
Calificacion por Soporte: Las calificaciones asignadas a BHD Ledn Puesto de Bolsa, S.A.
(BHDLPB) se fundamentan en el soporte operativo y financiero brindado por parte del Banco
Multiple BHD Ledn, S.A (BHDL) y su Unico accionista: el Centro Financiero BHD Leon
(CFBHDL). Fitch Ratings considera la operacién de BHDLPB como medular para el CFBHDL,
puesto que es clave y parte integral de su negocio.

Las calificaciones de riesgo nacional de BHDLPB se encuentran totaimente alineadas con las
del BHDL. En opinién de Fitch, este alineamiento refleja la alta probabilidad de asistencia -
directa o indirecta- que recibiria BHDLPB por parte de BHDL y CFBHDL, en caso de ser
necesario.

Soporte Operativo: BHDLPB esta soportado operativamente por el CFBHDL, en cuanto a
infraestructura, administracién y sistemas de informacién para el manejo del portafolio e
intermediacion de los titulos valores. Los lineamientos estratégicos y las politicas de gestion
de riesgo se disefian y definen a nivel corporativo en el CFBHDL, y sus subsidiarias los siguen
(entre ellas, BHDLPB).

Reciente Fusidn: E! 1 de junio de 2014, los puestos de bolsa anteriormente conocidos como
BHD Valores Puesto de Bolsa y Valores Leén, se fusionaron para crear BHDLPB. Desde el 1
de febrero de 2014, ambas entidades pertenecian al CFBHDL y tenian la misma calificacion
de riesgo sustentada en el soporte de su accionista, por lo que la calificacion de la entidad
fusionada no ha sido afectada.

Adecuada Rentabilidad: A junio de 2014, la rentabilidad sobre activos promedio (ROAA)
disminuyd hasta 7.6%, desde 10.7% a diciembre de 2013 debido a menores ingresos
financieros netos y por comisiones. Aunque la estructura de gastos operativos podria
incrementarse en el corto plazo producto de la fusién, esta deberia ser compensada en el
mediano plazo por la capacidad de generacién de ingresos de la entidad.

Capitalizacion Sélida: La capitalizacion solida esta sustentada en la capacidad de generacién
interna de capital de la entidad, lo que se reflgja una elevada relacion de patrimonio/activo de
27.7%. El apalancamiento (pasivo/patrimonio) se mantiene adecuado en 2.6% atn luego de la
fusion. En opinién de Fitch, la entidad cuenta con un margen para expandir sus operaciones y
para un aumento eventual en el endeudamiento con respecto al patrimonio.

Asimismo, la alta probabilidad de soporte que recibiria BHDLPB, en caso que fuera necesario,
mitiga cualquier posible debilidad de su capitalizacién ante un incremento del nivel de
endeudamiento para impulsar su volumen de negocios.

Emision de Deuda: BHDLPB cuenta con una emision de papeles comerciales y una de bonos
corporativos que provenia de Valores Ledn y fue incorporada luego de la fusion. Tales
instrumentos no tienen algin tipo de subordinacién ni garantia especifica; por fo que sus
calificaciones se encuentran en linea con las de la entidad.

Sensibilidad de las Calificaciones

Cambios en las Calificaciones del Soportador: Las calificaciones de BHDLPB se
fundamentan en el soporte brindado por parte del CFBHDL y el BHDL, por lo que, cambios en
el perfil financiero de este Gltimo afectarfan las calificaciones de la entidad.

www fitchratings.com
www fitchca.com
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Metodologias Relacionadas

Metodologia de Calificacién Global de
Instituciones Financieras (Febrero 14,
2014).

Metodologia de  Calificacion  para
Sociedades de Corretaje de Valores
(Febrero 21, 2014).

Entorno Operacional

Riesgo Soberano Estable y Balanceado

En diciembre de 2013, Fitch afirmé la calificacién de riesgo soberano de Replblica
Dominicana en ‘B, con Perspectiva Estable. Las calificaciones estadn soportadas por la
economia resistente y diversificada; el alto ingreso per capita, la estabilidad macroeconémica
y el acceso sostenido a préstamos oficiales y mercados intemnacionales. Estas fortalezas se
balancean con las debilidades estructurales presentes en las cuentas fiscales; tales como: la
estrecha base de ingresos y el presupuesto de gastos rigido; deuda del gobiermo creciente y
necesidades de financiamiento externo; y liquidez externa debil.

E! crecimiento promedio del pals, durante los dltimos 5 arios, esta en linea con la media de
otros paises calificados en ‘B'; en 2013, éste fue de 4.5%. La actividad economica podria
promediar 4.2% en 2014-2015, soportada por la confianza del consumidor, el gasto publico y
el dinamismo del turismo, magquila y mineria.

La inflacion acumulada alcanzé 3.88% en diciembre de 2013; por debajo del rango meta de
5% +/~1%. La flexibilidad del tipo de cambio esta restringida por la sensibilidad de la economia
doméstica ante movimientos repentinos al tipo de cambio; tal como se observé en las
presiones temporales en el peso dominicano durante el tercer trimestre de 2013. Esto resalta
la importancia de mantener credibilidad en las poliicas y mantener reservas internacionales
adecuadas.

En el mercado de valores dominicano predominan las colocaciones de titulos por parte del
sector publico; ademés, éstas han sido expansivas. Los valores emitidos por empresas
privadas se han diluido. La concentracion alta en titulos publicos resulta de las opciones de
inversién limitadas en la Republica Dominicana y de la poca profundidad del mercado de
valores.

Perfil de la Empresa

BHDLPB es la entidad resultante de la fusién entre los puestos de bolsa: BHD Valores Puesto
de Bolsa y Valores Leon, a partir del 1 de junio de 2014. Dicha fusion es producto del acuerdo
realizado el 4 de diciembre de 2013, entre el Centro Financiero BHD (CFBHD) y el Grupo
Financiero Leon (GFL), para que este Gltimo aportara sus compafilas al CFBHD. Esta
transaccion se flevo a cabo a partir del 1 de febrero de 2014, cuando el CFBHD se convirtio en
propietario del 98.36% del GFL y cambi6 su razén social a Centro Financiero BHD Leon.

BHDLPB es 100% propiedad del CFBHDL, cuya estructura accionaria estad compuesta en un
45.11% por accionistas dominicanos que conforman el Grupo BHD; 26.49% el recientemente
incorporado GFL, 15.83% el Banco Popular de Puerto Rico (calificacion IDR de largo ptazo de
‘BB-", con Perspectiva Estable, otorgada por Fitch); 5.01% el Centro Partner Group, S.A,, entre
otros.

BHDLPB se dedica a la gestién y realizaciéon de negocios de inversiones, corretaje, garantias,
asesorias, suscripcién y venta de valores, operaciones de banca de inversién, asi como
preparar, mercadear y administrar emisiones de valores de clientes empresariales.

BHDLPB cuenta con una estructura organizacional y una plantilla acorde con el volumen de
operaciones que maneja, ademas de estar soportado operativamente por el CFBHDL en lo
que se refiere a infraestructura, administracion y sistemas de informacion para el manejo del

BHD Leon Puesto de Bolsa, S.A.
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portafolio e intermediacién de los titulos valores. Igualmente, la institucion ha orientado
esfuerzos para operar en forma auto sostenible e independiente del BHDL.

i Administracion

La administraciéon de BHDLPB tiene una estrecha cooperacion operativa con su empresa
relacionada BHDL, lo que contribuye con una mayor sofisticacion en los procedimientos y
politicas en las diferentes areas. Para el desarrollo de su modelo de negocio, BHDLPB emplea
su propia plataforma operativa y algunos servicios provistos por el CFBHDL.

Aun luego de la fusion, la estrategia de negocios de BHDLPB continuaré enfocandose en el
desarrollo de operaciones de intermediacién y tesoreria, las cuales seguiran representando
sus principales fuentes de generacion de ingresos. Asimismo, el mercado objetivo del puesto
de bolsa continuarad estando principalmente representado por clientes refail, pese a que
también se ha previsto ampliar el negocio institucional.

Actualmente, la entidad cuenta con autorizacion del ente regulador para otorgar todo tipo de
servicios permitidos para los puestos de bolsa; por lo que su estrategia en el futuro contempla
una mayor diversificacion de las lineas de negocios. También considera continuar
profundizando en operaciones de mutuos y forwards; las cuales ha realizado desde finales de
2011. Fitch espera que tal diversificacién sea paulatina; por lo que, en el mediano plazo, la
| importancia relativa de los ingresos financieros y por intermediacién continuarfa siendo
| preponderante.

El Consejo de Administracion de BHDLPB esta compuesto por siete miembros; de los cuales,
cuatro son independientes, en linea con lo establecido como mejores préacticas de gobierno
corporativo. Asimismo participan algunos miembros pertenecientes al CFBHDL y al BHDL. El
puesto de bolsa se encuentra totalmente alineado con las politicas de riesgo establecidas por
el Comité de Riesgos del Consejo de Directores del CFBHDL, aunque el manejo financiero y
de negocios del puesto de bolsa es totalmente independiente. La entidad mantiene sus
manuales de politicas y procedimientos, operativo, administrativo, de lavado de activos; asi
como un cddigo de ética y un reglamento de gobierno corporativo.

Apetito de Riesgo

BHDLPB se encuentra totalmente alineado con las politicas de riesgo establecidas por el
Comité de Riesgos del Consejo de Directores det CFBHDL. El desarrollo metodologico y el
monitoreo de los riesgos, a los que se expone cada una de las subsidiarias del CFBHDL, se
encuentran centralizados en la Vicepresidencia de Riesgos del grupo, que opera y establece
objetivos a nivel consolidado.

BHDLPB cuenta con un comité ALCO, el cual es responsable de establecer los limites de
inversion autorizados a la tesoreria, tanto por emisor como por tipo de instrumento; definir las
estrategias para las emisiones de titulos valores, analizar las estrategias de inversion o
cobertura sobre los riesgos de mercado, y realizar el seguimiento de la gestion del portafolio
de activos y pasivos de la institucion, entre otras actividades.

Es importante destacar que la poca profundidad del mercado de valores en Republica
Dominicana, se constituye como una limitante externa para expandir las operaciones
bursatiles de BHDLPB a nivel local. En vista de lo anterior, las alternativas de instrumentos de
inversion, disponibles en el mercado, permanecen limitadas. No obstante, la composicion del
portafolio esta en linea con la estrategia de la instifucion. Dicha estrategia busca mantener una
alta rotacion de su cartera, dada la demanda aclual existente por los titulos emitidos por el
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Gobierno dominicano y del Banco Central de la Repliblica Dominicana; lo cual es producto de
las condiciones ofrecidas por éstos, entre otras ventajas operativas.

Riesgo de Mercado

El riesgo de mercado resulta de las variaciones del portafolio de inversiones ante cambios en
los precios de mercado. Al respecto se destaca que BHDLPB tiene todo su portafolio
clasificado como para comercializacion. Dicho portafolio se vallia diariamente a precios de
mercado con base en la metodologia y lineamientos establecidos por el regulador para los
diferentes tipos de instrumentos, considerando que el mercado dominicano es muy poco
profundo.

Se destaca que BHDLPB cuenta con metodologias y herramientas para medir la exposicion a
los riesgos provenientes de las fluctuaciones en los precios, valor en riesgo, limites, y pruebas
de estrés y backtesting, para tener control de los riesgos a los que se encuentra expuesto su
patrimonio.

El riesgo cambiario es bajo, puesto que se presenté una posicion larga en moneda extranjera
de 13% del patrimonio a junio 2014; dicha exposicién se encontraba principalmente en
depdsitos a la vista en instituciones financieras del pais.

Perfil Financiero

Calidad del Activo

El riesgo de crédito proviene, principalmente, del portafolio de inversiones; el cual representé
90% del total de activos a junio de 2014. Este porcentaje es equivalente a 3.3 veces el
patrimonio. A la misma fecha, la posicion propia de BHDLPB estaba compuesta por
instrumentos del Banco Central {56%) y bonos del Gobierno de la Republica Dominicana
(44%). Tales instrumentos se contabilizan dentro del portafolio de comercializacion a precios
de mercado.

La concentracion alta en titulos publicos resulta de las opciones limitadas de inversion en la
Republica Dominicana y de la poca profundidad del mercado de valores. El regulador ha
establecido limites de concentracién por instrumento; los cuales BHDLPB ha estado
cumpliendo.

Utilidades y Rentabilidad

La rentabilidad de BHDLPB continuara estando sustentada en la capacidad para generar
ingresos, crecimiento en el volumen de negocios, apalancamiento bajo y eficiencia operativa
adecuada. A junio de 2014, la rentabilidad sobre activos promedio (ROAA) disminuyé hasta
7.6%, desde 10.7% a diciembre de 2013, debido a menores ingresos financieros netos y por
comisiones, en tanto que los gastos operativos se mantuvieron estables y controlados.

Durante el primer semestre de 2014, la principal fuente de ingresos de BHDLPB fue por ajuste
en las inversiones a valor de mercado (65% de los ingresos netos totales); similar a lo
registrado en 2013 y a lo observado en los pares de mercado. Por su parte, los ingresos por
intermediacion representan 18% de los ingresos netos a junio de 2014; mientras que 10%
proviene de intereses de la cartera de inversion en renta fija (Gobierno dominicano y el Banco
Central), 4% de ganancias cambiaria y 3% de ingresos netos por comisiones.

No se prevén cambios importantes en la composicién de los ingresos operativos en e} futuro
inmediato, los cuales continuarian mostrando una concentracion relativa en ingresos por

BHD Leodn Puesto de Bolsa, S.A.
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valoracién, tal como se observa a junio de 2014. Asimismo y de acuerdo con su estrategia de
negocios, la entidad continuarfa realizando esfuerzos importantes para incrementar los
ingresos por comercializacion de titulos valores. También continuara implementando nuevos
productos que generen comisiones.

Los gastos operativos se mantuvieron estables en términos anualizados, pero los mismos no
fueron compensados con el incremento de los ingresos. Lo anterior resulté en un deterioro en
la relacion de eficiencia (gastos operativos/ingresos totales) hasta 47.8% a junio de 2014
desde 24.1% a finales de 2013, aunque tal indicador aun es considerado adecuado. Fitch
prevé que los gastos de administracion podrian incrementarse frente a una estructura
operativa un poco mas grande luego de la fusion, por lo que avances en los niveles de
eficiencia estaran en funcién de la generacién de ingresos.

Capitalizacién y Apalancamiento

BHDLPB cuenta con una capitalizacion sélida, que se sustenta en la rentabilidad adecuada.
Esta ultima ha permitido mitigar los efectos del pago de dividendos (100% de las utilidades de
2013). El indicador de capitalizacion (patrimonio/activos) se ubicd en 27.7% a junio 2014
(2013: 30.2%): lo que le otorga espacio para expandir sus operaciones. Asimismo, la entidad
presenta un bajo nivel de apalancamiento (pasivo/patrimonio) de 2.6% a junio 2014, aln luego
de la fusion. Esto también le provee margen para un aumento eventual en el endeudamiento
con respecto al patrimonio y que también podria compensarse por la capacidad adecuada
para generar capital interno.

Fondeo y Liquidez

La principal fuente de recursos de BHDLPB proviene de emisiones de titulos vatores (81% del
pasivo a junio 2014). Estos incluyen una emision de papeles comerciales originaimente
emitida por BHD Valores y una emisién de Bonos Corporativos emitida por Valores Leon.
Estos recursos le han proporcionado flexibilidad financiera, una mayor estabilidad a los fondos
y le han permitido aprovechar oportunidades de negocio de manera oportuna; asi como
optimizar la estructura y perfil de vencimiento de los fondos.

Adicionalmente, BHDLPB cuenta con lineas de crédito garantizadas con distintas instituciones
financieras del pais (16% del pasivo a junio 2014); las cuales se utilizan fundamentatimente
como fuente de recursos de corto plazo para tomar posiciones en el mercado de capitales, que
posteriormente se destinan hacia la intermediacion.

Soporte

Las calificaciones asignadas a BHDLPB se fundamentan en el soporte operativo y financiero
brindado por el CFBHDL, que es el Unico accionista de la entidad. En opinion de Fitch, la clara
identificacién comercial de BHDLPB con BHDL y el CFBHDL, y el riesgo de marca al cual se
expondrian estos Ultimos en caso de problemas eventuales de BHDLPB, resulta en una alta
probabilidad de asistencia directa o indirecta por parte de estas entidades, si fuera requerido.

Calificacion de Deuda

BHDLPB cuenta con una emisién vigente de papeles comerciales por un monto de hasta
DOP2,000, con vencimiento en agosto de 2014. Asimismo, registra una emision de hasta
DOP1,200 millones emitida por Valores Ledn, con vencimiento en diciembre de 2017. Tales
instrumentos no tienen algun tipo de subordinacién ni garantia especifica; por lo gue sus
calificaciones se encuentran en linea con las de la entidad.

BHD Leon Puesto de Bolsa, S.A.
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Resumen Financiero - BHD Le6n Puesto de Bolsa, S.A.
(DOP miles)

Principales Indicadores Financieros
Liquidez

(Disp. + Inversiones)/Pasivo Financiero
Rentabilidad

Gastos Operativos/ingresos Totales
Resuttado Neto/ingresos Totales

Margen Financiero Neto/Activo Promedio**
ROAA **

ROAE **

Apalancamiento

Patrimonio/Activo

Pasivos Totales / Activos Totales

Pasivos Totales / Total Patrimonio

Resultados
Ingresos Financleros Totales
Egresos Financieros Totales
Margen Financiero Bruto
Gastos por Provisiones
Margen Financiero Neto
Honorarios y Comisiones
Ganancia Cambiaria
Ganancia en Venta de Titulos
Ganancia Ajuste a Valor de Mercado
Ofros Ingresos
Resuitado en Operacién Financiera
Gastos Operativos
Margen Operativo Neto
ingresos y Gastos Extraordinarios
Resultado Antes de Impuestos
Impuesto sobre la Renta
Resultado Neto

Balance
Caja y Bancos
Valores Negociables
Activos Financieros Directos
Otros Activos
Total Activo
Pasivos Financieros Directos
Bancos y Titulos
Pasivos indexados a titulos
Ctros Pasivos
Total Pasivo
Capital Social
Totat Patrimonio

Fuente: BHDLPB

6 meses

Jun-14

1.36x

47.8%
99.6%
0.97%

7.6%
26.4%

21.7%
0.72x
2.61x

91,063
74,595
16,468
0
16,468
4,400
6,292
28,815
103,910
658
160,544
48,993
111,551
-500
111,051
9,040

102,011

167,240.70
3,060,944
0
163,928
3,392,113
2,380,226
1,200,000
1,180,226
71,010
2,451,236
188,773
940,877

12 meses

Dec-13

1.40x

24.1%
52.9%
4.21%
10.7%
35.1%

30.2%
0.70x
2.31x

365,906
282,610
83,296

83,296
9,951
18,009
-4,165
224,804
5,632
337,617
96,354
241,263
511
240,752
29,421
214,331

226,121.00
1,684,087
[

94,025
2,004,233
1,368,980
960,985
407,995
30,448
1,399,428
116,173
604,805

12 meses

Dec-12

1.44x

30.0%
130.7%
-0.86%

26.0%

92.8%

30.6%
0.69%
2.26x

297,089
310,790
43,701
0
43,701
5,700
9,260
14,745
505,030
3,212
524,246
94,673
429,573
-485
429,088
17,122
411,966

139,778.00
1,731,157
0

84,990
1,955,925
1,301,001
1,078,912
222,179
55378
1,356,469
116,173
599,456

12 meses

Dec-11

1.31x

27 1%
35.6%
2.45%

8.7%
35.6%

23.7%
0.76x
3.22x

129,145
100,161
28,984
[¢]
28,984
31,652
2,563
1,318
123,606
-385
187,628
77,114
110,514
-928
109,586
7,197
102,390

91,878.55
1,075,272
0

50,394
1,217,545
889,225
600,518
288,707
40,127
929,353
116,173
288,192

12 meses

Dec-10

1.35x

36.6%
39.6%
2.58%

9.6%
30.8%

25.6%
0.74x
2.91x

62,426
43,108
18,317

19,317
18,443
481
8,269
92,096
-275
138,331
66,433
71,899

71,899

71,824

29,662.29
933,344
0

30,982
993,988
713,478
651,058

62,420

26,476
739,953
116,173
254,035

BHD Leon Puesto de Bolsa, S.A.
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Las calificaciones antes sefaladas fueron solicitadas por el emisor o en su nombre y, por lo tanto,,
Fitch ha recibido los honorarios correspondientes por la prestacién 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: / [ FITCHRATINGSCOM /
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 INTERES, BARRERAS PARA LA INFORMACION PARA CON SUS
AFILIADAS, CUMPLIMIENTO, Y DEMAS POLITICAS Y PROCEDIMIENTOS ESTAN TAMBIEN DISPONIBLES EN LA SECCION DE
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Fitch Asigna Calificaciéon a Emision de
BHD Ledn Puesto de Bolsa

Fitch Ratings - Santo Domingo - (Julio 11, 2014): Fitch Ratings asigna la calificacion de riesgo
nacional en el nivel ‘AA-(dom)’, a la emisién de bonos corporativos de BHD Ledn Puesto de Bolsa, S.A.
(BHDLPB). Tal emision fue emitida por el anteriormente conocido Valores Ledn, S.A. (Valores Letn) y es
asignada a BHDLPB luego de concretarse la fusion de las operaciones de BHD Valores Puesto de Bolsa,
S.A. y Valores Leon.,

FACTORES CLAVE DE LA CALIFICACION

La calificacién de BHDLPB refleja el soporte operacional y financiero provisto por el Banco Mltiple BHD
Ledn S.A. (BHDL) y su Unico accionista el Centro Financiero BHD Leon (CFBHDL). En opinién de Fitch,
BHDLPB es medular para el CFBHDL, ya que es parte integral de su negocio, a la vez que provee
algunos productos financieros clave para los clientes. Asimismo, la clara identificacion comercial de esta
entidad tanto con BHDL como con CFBHDL, y el riesgo de reputacion al gue se expondrian estos
altimos, en el caso de eventuales problemas de BHDLPB, resulta en un alta probabilidad de soporte
directo o indirecto por parte de BHDL y el CFBHDL, en caso de ser requerido.

Los bonos corporativos no tienen ningun tipo de subordinacion ni garantia especifica, por lo que su
calificacion esta en linea con la de la entidad.

SENSIBILIDAD DE LA CALIFICACION

Una mejora en las calificaciones de BHDL podria resuitar en un aumento en la calificacion de BHDLPB.
Un cambio negativo en la capacidad o disposicion del CFBHDL. para proveer soporte podria presionar la
calificacion.

Fitch ha asignado la siguiente calificacion:
- Calificacién Nacional de Emisién de Bonos Corporativos hasta por DOP1,200 millones en 'AA-(dom)'.
Contactos Fitch Ratings:

Larisa Arteaga (Analista Lider)
Director
+ 1-809-563-2481

Theresa Paiz-Fredel (Analista Secundario)
Director Senior
+1-212-908-0534

Relacién con Medios: Elizabeth Fogerty, New York. Tel: +1 (212) 908 0526. E-mail:
elizabeth.fogerty@fitchratings.com.

Las calificaciones sefialadas fueron solicitadas por el emisor o en su nombre vy, por lo tanto, Fitch ha
recibido los honorarios correspondientes por la prestacion de sus servicios de calificacion.

Informacion adicional disponible en www.fitchratings.com y www.fitchca.com.
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Metodologias aplicadas:

- Metodologia de Calificaciéon Global de Instituciones Financieras (Febrero 14, 2014);
- Metodologia de Calificacion para Sociedades de Corretaje de Valores (Febrero 21, 2014).

Informe Relacionado:

- Perspectivas 2014: Centroamérica y Republica Dominicana (Diciembre 16, 2013).

TODAS LAS CALIFICACIONES CREDITICIAS DE FITCH ESTAN SUJETAS A CIERTAS LIMITACIONES Y ESTIPULACIONES. POR FAVOR LEA
ESTAS LIMITACIONES Y ESTIPULACIONES SIGUIENDO ESTE ENLACE: WWW.FITCHRATINGS.COM. ADEMAS, LAS DEFINICIONES DE
CALIFICACION Y LAS CONDICIONES DE USO DE TALES CLASIFICACIONES ESTAN DISPONIBLES EN NUESTRO SITIO WEB
WWW.FITCHCA.COM. LAS CLASIFICACIONES PUBLICAS, CRITERIOS Y METODOLOGIAS ESTAN DISPONIBLES EN ESTE SITIO EN TODO
MOMENTQ. EL CODIGO DE CONDUCTA DE FITCH, Y LAS POLITICAS SOBRE CONFIDENCIALIDAD, CONFLICTOS DE INTERES, BARRERAS
PARA LA INFORMACION PARA CON SUS AFILIADAS, CUMPLIMIENTO, Y DEMAS POLITICAS Y PROCEDIMIENTOS ESTAN TAMBIEN
DISPONIBLES EN LA SECCION DE CODIGO DE CONDUCTA DE ESTE SITIO. 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.




