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Moody’s Latin America
- Calificadora de Riesgo S.A.

BANCO HIPOTECARIO DEL URUGUAY
Montevideo, Uruguay

El 29 de octubre de 2009, se reune el Consejo de calificacién de Moody’s Latin America Calificadora de
Riesgo S.A. para considerar la calificacién de Obligaciones Negociables al amparo de lo dispuesto en los arts.
27 y ss. de la ley 16.749 (Ley de Mercado de Valores y Obligaciones Negociables) segin la descripcién que

sigue a continuacion:

1) Emisor: Banco Hipotecario del Uruguay.

2) Monto total de la emisidn; U$S80.000.000.- (délares estadounidenses ochenta millones).

3) Plazo de las obligaciones: los Bonos Hipotecarios en Délares EE. UU. — Serie H1 fueron emitidos a un
plaze de diez afios.

4) Forma de pago: la emision se amortizara con un rescate voluntario anual de hasta el 10 % del total de la
Emisién.

5) Tasa de interés: los titulos devengan una tasa de interés variable de 2,25 puntos porcentuales por encima
de la tasa LIBOR a seis meses de plazo.

6) Pago de intereses: se pagan en forma semestral vencida.

7) Ley aplicable: Ley de la Repiblica Oriental del Uruguay.

8) Uso de los fondos: se aplicaran para financiar la actividad del banco en general.

9) Emisiones realizadas: La Entidad ha realizado las siguientes emisiones:

Colocacion Fecha Monto
(miles de U$S)
1# 15/12/00 50.000
2*—Primer tramo 26/01/01 14.171
2*-Segundo tramo 13/03/01 5.829
*—Primer tramo 13/07/01 6.485
3*Segundo tramo 08/G8/01 3.515
Total ] 80.000

10) Amortizaciones: con fechas 1/12/01, 1/12/02 y 1/12/03 se efectuaron amortizaciones de U$S8 millones
cada una. El 1/12/04 se efectud una amortizacién por U$S 7.990.000, ¢l 1/12/05 por U$S8 millones, en
29/11/06 por U$S 3.773.552, en 31/11/07 por U$S 8 millones y en 1/12/2008 se amortizd U$S 8 millones
(U$S 728.601,20 en intereses).

Hemos procedido a revisar la calificacién de la emision de los Bones Hipotecarios en Délares EE. UU. —
Serie H1 por hasta V/N U$S 80.000.000 (délares estadounidenses ochenta millones) emitidos por el Banco
Hipotecario del Uruguay.
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Dicha revision se realizd en base a los Estados Contables al 31/12/08, el Boletin Informativo Mensual al
30/06/09 e informacion posterior.

De acuerdo a ia carta orgénica de constitucion de la entidad, el Estado Nacional garantiza incondicionalmente
todas las obligaciones del banco, tal como lo ha hecho en ¢l pasado. El Consgjo de Calificacion considerd
determinante esta garantia a efectos de asignar una calificacion a la entidad.

Considerando lo arriba comentado y también el hecho que los titulos emitidos estan nominados en délares
estadounidenses, lo que implica una mayor exposicién al riesgo de cambio, se determind que:

Su calificacion debe reflejar la calidad crediticia del garante, por lo tanto se asignd una calificacion en
categoria A+.uy.

Fortalezas Crediticias

Fortalezas crediticias de Banco Hipotecario del Uruguay (BHU):

s Propiedad de la Republica Oriental del Uruguay, la cual garantiza todas sus obligaciones en forma
incondicional.

s Notable participacién de mercado en el Uruguay en términos de depdsitos no financieros, 9,6% al 30
de junio de 2009

s BHU cuenta con depésitos de ahorro previo (su nicho de mercado) para sus actividades de préstamos
hipotecarios, sin embargo su margen de maniobra en el mercado hipotecario estd limitada por un
entorno altamente competitivo, manifestado por la presencia del ofro banco estatal, Banco Republica,
asi como de otros bancos privados que también hoy ofrecen productos hipotecarios

Desafios crediticios

Desafios crediticios que enfrenta BHU:

s  Durante los nltimos afios el banco ha estado marcado por una débil situacién financiera, insolvencia,
rentabilidad volatil y niveles de cartera vencida extremadamente altos, asi como un muy bajo nivel
de cobertura con reservas

¢ El Banco Central del Uruguay tiene facultades limitadas para actuar como prestamista de ultima
instancia debido al alto nivel de dolarizacién del sistema

¢ La financiacién a largo plazo es limitada en el Uruguay en general, circunscribiendo el préstamo a
largo plazo a niveles de capital existentes

e Como banco gubernamental, el consensoentre el gobierno y el sindicato ha refrasado
significativamente sus avances

Fundamento de la calificacion

La calificacion de fortaleza financiera de bancos (BFSR, por sus siglas en inglés) de E para el Banco
Hipotecario del Uruguay (BHU) refleja los fundamentos financieros extremadamente débiles del banco,
incluyendo sus altos niveles de cartera en mora, insolvencia y volatil rentabilidad. La BFSR de E se traduce
en una evaluacion de crédito base de Caal.

El 26 de mayo de 2009, Moody’s colocé las calificaciones de depdsitos en moneda local de Baa2 en escala
nacional y de Aaa.uy en escala nacional en revisién para una posible baja. Esta revision estd en linea con la
revisidén global de Moody’s del apoyo sistémico incorporado a las calificaciones a partir de las evaluaciones
de crédito base que actian como suelo para las calificaciones. La calificacion en escala nacional para
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depdsitos en moneda local de Aaa.ny se deriva directamente de la calificacidon de depdsitos en moneda local
de Baa2. La calificacion de fortaleza financiera de bancos de E, las calificaciones de depdsitos en moneda
extranjera de Ba3/Not Prime y la calificacién en escala nacional de depositos en moneda extranjera de Al.uy
no fueron afectadas por esta revision y se mantienen con perspectiva estable.

Esta reevaluacion global busca asemejar més ¢l indicador de apoyo sistémico a la calificacién de gobierno. La
calificacion de deuda en moneda local del gobierno uruguayo es Ba3. La revision entonces no tuvo relacién
con el desempefio operativo del banco. Por consiguiente, no hube cambios a la calificacién de fortaleza
financiera de bancos de E ni a su evaluacidn de crédito base de Caal, las cuales corresponden al perfil
intrinseco del banco sin incluir apoyos externos.

Moody’s atribuye pleno apoyo sistémico para BHU reflejando su propiedad y garantia de pasivos por parte
del gobierno uruguayo, historial de apoyo durante crisis ¥ su notable participacién de mercado en términos de
depdsitos (9,6% al 30 de junio de 2009). Por consiguiente, la calificacion de depdsitos en moneda local de
BHU se beneficia de un importante ascenso (ocho escalones) por sobre su evaluacion de crédito base de Caal;
la cantidad de escalones posibles es lo que hoy Moody’s estd reevaluando globalmente.

La calificacion de depdsitos en moneda extranjera de BHU esta alineada con la calificacién Ba3 dei gobierno,
debido a su plena e incondicional garantia de las obligaciones del banco.

El 28 de octubre de 2009, Moody's coloct los Bonos Hipotecarios en Délares Estadounidenses- Serie H1 del
BHU en Al.uy en escala nacional para deuda en moneda extranjera, desde E.uy, debido a la publicacion de
estados financieros auditados para ¢l 31 de diciembre de 2008.

Las calificaciones en escala nacional de Moody's para los bancos uruguayos, se identifican con el sufijo ".uy,"
y constituyen calificaciones de orden relativo sobre la capacidad crediticia para instrtumentos en un pais en
particular relativas a otros emisores o emisiones locales. Las calificaciones en escala nacional son para uso
local y no son comparables en forma global. Las calificaciones en escala nacional no son una opinidén absoluta
sobre los riesgos de incumplimiento, pues en paises con baja catidad crediticia internacional, atin los créditos
calificados en altos niveles de la escala nacional, pueden también ser susceptibles de incumplimiento. Las
calificaciones en escala nacional se asignan sobre la base de la correspondiente calificacion en escala global,
tanto para instrumentos en moneda local, como en moneda extranjera.

Hechos relevantes

En marzo de 2009, el banco finalizd su reestructuracién con la transferencia de un tercio de su cartera morosa
a la Agencia Nacional de Vivienda (ANV), 2 asuncion de su deuda con el Banco Repiiblica por el Ministerio
de Economia y Finanzas (MEF) y la importante transferencia de funcionarios y agencias a la ANV. Resultado
de esto, la administracidén espera reportar solvencia positiva en el mediano plazo, luego de varios afios de alta
insolvencia, y también solucionar problemas de descalce de plazos, tasas y monedas.

La administracion del banco espera una inyeccién de capital final durante el segundo semestre de 2009,
aunque menor a la ya autorizada por USS 250 millones.

BHU trabaja también activamente con la ANV gestionando la cartera hipotecaria que constituira los préximos
fideicomisos (para el cuarto trimestre de 2009) y continta elaborando sus manuales de politicas y
procedimientos. Sin embargo, el banco atin mantiene atrasos en el informe de su solvencia (no disponible
desde junio de 2009).

El nuevo plan de negocios del banco, enfocado a los hogares de ingresos medios uruguayos y aquéllos con

cuentas de ahorro previo en el banco, se sustenta en su notable participacién de mercado en términos de
depdsitos no financieros. No obstante, el plan de negocios enfrenta un desafiante entorno operativo, alta
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competencia y los riesgos inherentes a la implementacion de nuevas politicas y procedimientos de riesgo y un
enfoque monoproducto. BHU mantiene en su balance activos téxicos legado de la severa crisis de 2002.

BHU es una institucién financiera 100% propiedad del gobierno que se especializa en préstamos hipotecarios.
Fundada en 1892 a partir de la cartera hipotecaria del ex Banco Nacional de la Repiiblica Oriental del
Uruguay, tuvo monopolio de los préstamos hipotecarios hasta 1996, Entre 2005 y 2009, el fiuturo del BHU
como banco hipotecario dependié del MEF, el Ministerio de Vivienda y la Asociacién de Bancarios del
Uruguay (AEBU) y sus negociaciones para la reestructuracion,

En el primer semestre de 2009, el banco reanudd sus actividades de intermediacion financiera, luego de siete
afios de reestructuracion, durante los cuales los préstamos hipotecarios fueron basicamente suspendidos; sélo
se otorgo crédito mediante la venta de su cartera de inmuebles. BHU no volvera a construir viviendas como
en ¢l pasado. Los préstamos hipotecarios fueron pequefios al principio, circunscriptos al 4rea metropolitana de
Montevideo, ¥ en junio de 2009 se expandi6 al interior. Al principio también, los préstamos fueron dirigidos a
clientes que comprobasen dos afios de ahorro previo, esto ahora se ha expandido a no clientes con ciertas
restricciones; entre 2009 y 2010 se esperan 2.000 solicitudes.

Durante marzo de 2009, se traspasé a la ANV un tercio de la cartera morosa de USS 1,5 mil mitlones. Al
mismo tiempo, el BHU recibié un total de U$S 490 millones del MEF, por subrogacion de su deuda con el
Banco Repiiblica, el mayor banco uruguayo y de propiedad del estado, en efecto capitalizando al banco por
U$S 24 millones.

En abril de 2008, el gobierno comenzd el proceso de traspaso de un gran mimero de empleados a la ANV y a
olras entidades financieras gubernamentales. Debido a que en su mayoria los costos operativos de BHU son
de personal, el traspaso es una ayuda importante para el control de costos del banco. BHU tiene
aproximadamente 350 funcionarios, habiéndose transferido 650 funcionarios a la fecha; 19 de las 26
sucursales pasaron a la ANV.

Perspectiva

Las calificaciones de depdsitos en moneda local en las escalas nacional y global estan en revision para una
posible baja. La calificacion de fortaleza financiera de bancos de E, las calificaciones depdsitos en moneda
extranjera de Ba3/Not Prime y las calificaciones en escala nacional de depdsitos y deuda en moneda
extranjera de Al.uy tienen perspectiva estable.

Factores que podrian mejorar las calificaciones

Las calificacién de fortaleza financiera de bancos podria ser mejorada en el caso de que se produzca una
considerable y sostenida mejora en el desempefio financiero de la entidad, apoyada en una normalizacién de
la publicacién de balances mensuales incluyendo solvencia.

Resultados Recientes

Durante los primeros seis meses de 2009, BHU reporté un resultado neto de $3,1 mil millones.

La calidad de los activos sigue siendo extremadamente baja, a pesar del reciente traspaso de cartera morosa a
la ANV en marzo de 2009. Al 30 de junio, la cartera morosa representaba un 63,72% de los préstamos brutos,
situando al banco en una severa situacién de insolvencia. Luego de la creacion de tres fideicomisos, la
administracién espera que la cartera morosa debiera descender a alrededor del 10% del portafolio de
préstamos.
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Al 30 de junio de 2009, la responsabilidad patrimonial neta (total BIS capital) sobre activos ponderados por
riesgo incluyendo riesgo de mercado se mantuvo negativa, en -7,37%, empeorando en comparacién con la
capitalizacién los tltimos dos afios (promediando -4,17%).

La asuncién de la deuda con el Banco Reptiblica por el MEF ayudé al BHU a reducir su descalce de monedas.
Su posicién neta activa versus patrimonio neto al 30 de junio es 3%. Todo nuevo préstamo de ahora en
adelante se haré en pesos o UI'’s,

Otras consideraciones

La ANV fue creada en 2007 como una ihstitucién descentralizada con el objetivo de promover y mejorar el
acceso a la vivienda a las clases media y baja, asumiendo el rol de desarrollo de politicas publicas de
vivienda. En efecto, [a ANV asimila las politicas sociales de vivienda no financieras que el banco antes de su
reestructura mantuvo.

BHU mantendrd por un tiempo &reas de cooperacién y sinergias con la ANV,

El presente dictamen fue elaborado con fecha 29 de octubre de 2009,

Principales Indicadores

Se han analizado las relaciones que se consignan en el Anexo Estadistico del presente informe.

Conclusién

El Consejo de Calificacién, en base a la informacién recibida del banco, y a los analisis cualitativos y
cuantitativos que se han desarrollado precedentemente y teniendo en cuenta como fundamento principal la
garantia explicita del Estado Nacional, determina que corresponde asignarle a la emisién del los Bonos
Hipotecarios en Délares EE. UU. — Serie H1 por hasta V/N U$580.000.000 (d6lares estadounidenses ochenta
millones) la Categoria “A+.uy”.

El significado de dicha categoria es el siguiente:

“Corresponde a aquellos instrumentos que mantienen una buena capacidad de pago del capital ¢ intereses en
los términos y plazos pactados, pero que ante ¢l surgimiento de situaciones adversas (tanto internas como
externas) puede verse més afectados que los instrumentos calificados en rangos de categoria superior.

Las calificaciones en escala nacional de Moody's para los bancos uruguayos, se identifican con el sufijo ".uy,"
y constituyen calificaciones de orden relativo sobre la capacidad crediticia para instrumentos en moneda
nacional o extranjera en un pais en particular en relacién con ofros emisores o emisiones locales. Lag
calificaciones nacionales son para uso en el pais en las que se efectiian y no son comparables en forma global
con las calificaciones asignadas en otros. paises. Las calificaciones en escala nacional no son una opinién
absoluta sobre los riesgos de incumplimiento, pues en paises con baja calidad crediticia internacional, afin los
créditos calificados en altos niveles de la escala nacional, pueden también ser susceptibles de incumplimiento.

MARIA ANDREA
"MANAVELLA

SERCED ANDROYPAVS 23
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Las calificaciones de riesgo efectuadas por Moody's Latin America Calificadora de Riesgo S.A. ("Moody's
Latin America”) son Calificaciones a Escala Nacional. Este tipo de calificaciones son diferentes y por lo
tanto deben distinguirse de las cdlificaciones internacionales de crédito publicadas por Moody's Investors
Service, Inc., que si bien es su accionista controlante, es una sociedad diferente constituida en los Estados
Unidos de América y con sede social en dicho pais. Tal como se encuentra detalladamente explicado en el
sitio de internet de Moody’s Latin America (http://www.moodys.com.ar/novedades.htm) y en el sitio de
internet de Moody’s Investors Service, Inc. (htip.:/fwww.moodys.com/moodys/cust/
staticcontent/200020000026573 1.asp?section=ref), a los cuales se remite a los inversores y cuyo contenido
se incorpora expresamente al presente, las calificaciones de crédito de Moody’s Investors Service, Inc.
brindan a los mercados internacionales de capital un marco globaimente consistente para comparar la
calidad crediticia de entidades financieras e instrumentos calificados. Dicho sistema de calificacion
internacional permite la comparacion de emisores y obligaciones con independencia de la moneda en que se
haya emitido la obligacion, el pais de origen del emisor o la industria en que se desenvuelva el emisor. Por el
contrario, las Calificaciones a Escala Nacional efectuadas por Moody’s Latin America son opiniones
relativas a la calidad crediticia de emisores y emisiones deniro de un pais en particular. Las Calificaciones a
Escala Nacional no incluyen estimacion de pérdidas asociadas con eventos sistémicos que pudieran afectar
genéricamente a todos los emisores dentro de un pafs, inclugo a aquellos que reciben las calificaciones mds
altas a escala nacional. Por lo tanto, las Calificaciones a Escala Nacional pueden entenderse como
calificaciones relativas de calidad crediticia (incluyendo el apoyo externo relevante) dentro de un pais en
particular. El uso de las Calificaciones a Escala Nacional por los inversores es apropiado tinicamente dentro
de la porcién de un portfolic que esté expuesta al mercado local de un pais determinado, teniendo en cuenta
los diversos riesgos que implique la calificacién nacional y extranjera otorgada a la moneda de dicho pais.
En consecuencia, y tal como se explica con mayor detalle en los sitios de internet mencionados
precedentemente, el concepto tradicional de “grado de inversion” que se aplica en los mercados
Internacionales no puede necesariamente aplicarse siquiera a las mds altas calificaciones nacionales, El
propésite de las Calificaciones a Escala Nacional efectuadas por Moody's Latin America es permitir la
diferenciacion de la calidad crediticia dentro de economias sujetas a Indices genéricos de “riesgo pais™, los
cuales (de no estar excluidos por definicion) afectarian dicha pretendida diferenciacion.

Banco Hipotecario del Uruguay 6



i)

s

Moody's Latin America
Calificadora de Riesgo S.A.

Anexo Estadistico

Banco Hipotecario del Uruguay

- 30/06/09 31/12/08 311207 3112/06 31/112/05
Estados Contables (Millones de Pesos Uruguayos)
Activos
Disponibilidades 1,568.57 392.63 174.41 765.49 280.37
Depbsitos en Banco Central 522.56 1,858.04 1,633.41 108.99 322,94
Valores para Inversion, neto 7.78 7.67 7.49 8.47 12,73
Negociacion 0.00 0.00 749 - -
Disponibles para Venla .78 7.67 - - 4.74
Créditos al sector financiero 0.00 0.00 - 8.47 7.98
Activos Liquidos 325.32 149.26 1,815.31 1.90 126.52
Valores para Inversidn Disponibles al Vencimiento, neto 2,414.22 2,407.60  24,148.87 884.85 742.56
Préstamos Brutos 35,630.79  46,046.88 3590 2194465 19,814.22
Préstamos vigentes 12,926.74 17,528.20 7,555.81 3,827.82 6,266.93
Menos: Previsiones 8.228.54 10,937.91 6,633.60 5,540.29 3,590.30
Préstamos Vencidos 22,70405 28,51868 16,589.38 18,116.82 13,547.2%
Total Neto de Préstamos 27,402.25 35,108.87 1751528 1640436 16,223.92
Otros Créditos {netos de previsiones) 1,425.35 512.76 28.18 3.28 214.91
Ajustes a rgalizar y Guentas de Control 0.00 0.00 - - -
Total Activos de Riesgo 29,160.70  35,778.66 17,550.95 16,418.01  16,578.07
Bienes de Uso 316.77 403.83 367.94 340.69 318.08
Inversiones Permanenies 2,452.27 3,267.26 1341080 14,198.03 1426661
Cargos Diferidos 8.53 11.70 18.97 15.50 -
Activos Totales 34,019.40  41,712.11  33,156.47 31,848.71  31,766.09
Pasivos
Depositos del Sector Financiero 020 11,6359t 10,930.85 1291419 13,199.66
Banco Central del Urnuguay 0.00 449.96 449.79 463.38 469.64
Instituciones Financieras 0.20 11,185.95 1048106 12450.82 12,730.02
Cepésitos det Sector No Financiero 19,508.53 18,077.96 1684162  16,190.22  16,053.70
Sector Plblico 11,704.67 10,615.02 9,386.83 8,602.47 8,473.05
Sector Privado - Residentes 7,879.02 7.452.68 7,449.81 7,582.95 7,575.78
Sector Privado - No Residentes 15.44 10.26 4.97 4.80 4.87
Total de Depésitos 19,598.,73 2971386 2777247  20,104.41  20,253.36
Ajustes a realizar y Cuentas de Gontrol 0.00 0.00 - - -
Provisiones para Gastos 143.93 1,794.87 625.59 602.51 439.63
Previsiones 2,070.42 2,056.73 754.83 718.36 970,08
Otros pasivos 1,939.29 2,173.87 1,226.90 734.04 441,89
Total del Pasivo 23,752.38  35,739.34 30,379.79 31,159.32  31,104.96
Patrimonio 10,267.02 5,972.77 2,776.68 637.30 661.13
Carital Integrado 23,804.56 23,311.78 2331178 23311.78 23,311.78
Resgervas 0.00 0.00 - - .
Ajustes al patrimonio 14,200.94 1394791  13901.52 13,852.73 1302283
Resultados Acumulados (30,971.20) (31,659.64} {38,966.20) (38,086.57) (36,354.51)
Resultados del Ejercicio 3,052.72 372.73 4,529.58 1,609.45 {218.97)
Total del Pasivo y Patrimonio 34,019.40  41,712.11 33,156.47  31,846.71  31,766.09
Fuera de Balance
Operaciones a Realizar - . - -
Banco Hipotecario del Uruguay 7
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Banco Hipotecarlo del Uruguay
30/06/09 311208 31207 31/12/06 3112i05

Eslado de Resultados (Millones de Pesos Uruguayos)

Ganangias Financieras 6,286.22 5,509.36 4,982.27 3,995,57 3.541.81
Begtor Financiero 151.42 82.45 44.12 3.03 3.14
Sector Mo Financiero 2,887.17 3,125.00 4,657.79 3,773.40 3.313.74
Otros 3,247.63 2,301 280.36 219,14 224.94

Pérdidas Financieras 872.90 1,832.25 1,985.03 1,585.70 1,687.66
Sector Financiero 28.48 177.80 221.70 239.87 354.15
Sector No Financiero 646,28 1,318.60 1,447.15 1,076.79 1,096,02
Otros 198.14 335.85 316.18 279.05 237.48

Resultado Financiero 5413.32 3,677.11 2,997.24 2,390.87 1,854.16

Otros Ingresos Operativos Netos 12,99 2,012.20 1,813.66 1,190.62 1,688.03
Otros Ingresos Operativos 782.68 2,519.08 4,529.10 4,600.93 4,620.96
Ciros Egresos Operafivos 769.69 506.86 2,715.45 3,410.30 2,932.93

Resutado por Intermediacién 5,426.32 5,689.31 4,810.90 3,550.49 3,542.19

Resutado Neto por Servicios 12.89 65.34 34.94 42.39 34.83

Resultade Operative Bruto 5,439.20 5,754,865 4,845.83 3,632.88 3,577.02

Egresos Operativos 435,17 2,440.7¢ 1,279.58 1,108.15 1,056.10
Gastos en Personal 240.09 743.93 830.74 618.47 564.20
Gastos Generales y Administrativos 183.80 1,662.90 417.98 470.77 473.45
Amortizaciones . 11.29 33.87 30.86 1.9 18.45

Resultade antes de Previsiones 5,004.03 3,313.85 3,566.25 2,523.73 2,520.92

Previsiones 1,547.95 1,4567.34 §525.77 705.87 4,054.51

Ajuste Resultado Ejercicios Anteriores (Pérdida) 0.00 0.00

Ganancias (Pérdidas) Extraordinarias (511.186) {22.06) {30.19) (39.26) 43.74

Ajuste por Inflacién 107.80  (1,147.52) 1,519.32 {169.15) 1,270.88

Resulado antes de Impuestos 3.052.72 687.043 4,529.61 1,609.45 (218.97)

Impuestos 0.00 314,30 0.02 - -

Resultado Neto Final 3,052.72 372,73 4,529.58 1,609.45 {218.97}

INDICES

CALIRDAD DE ACTIVOS (%)

Cartera Vencida/Préstamos Brulos B3.72 61.93 68.71 82.56 68.37
Cartera Vencida/Frestamos Brutos afio anterior 51.23 118.11 75.60 91.43 70.40
Previsiones/Cartera Vencida 36.24 38,35 39.99 30.58 26.50
Previsiones/Prestamos Brutos 23.09 23.75 27.47 25.25 18.12
Cartera Vencida/{Patrimonio Neto+Previsiones) 122,75 168,64 176.29 280.91 318.65
Cartera Vencida/Rdo antes de Previsiones 226.86 860.56 465.18 717.86 537.40
Previsiones/Préstamos Brutos 7.58 415 2.28 3.38 20,76
Crecimientos de Préstamos (en Pesos Uruguayos) {19.60) 90.71 10.03 10.75 297
RESULTADOS (%}

ROAA 16.12 1.00 13.94 5.06 (0.66})
ROAE 7518 8.52 261.52 238.70 {12.80}
Margen Financiero Neto 33.34 13.79 17.65 14.55 11.35
Egresos Operativos/Resultade Operative Brute 8.00 42,41 26.41 30.53 29.52
Ingresos netos por servicios/Resultado operative Brute 0.24 1.14 0.72 1.17 0.97
Ingresos Metos por Servicios/Egresos Operativos 2.96 2.68 273 3.82 3.30
Resultado antes de previsiones/Promedio de Activos totales 26.43 8.85 10.97 7.93 7.65
Ingresos No Financieros/Promedic de Préstamos Brutos 0.13 5.92 8.02 591 8.82
Resultados Financieros/Egresos Operativos 1,243.94 150.66 234.24 216.37 17557
Resultado por Intermediacién/Promedio de Activos de Riesgo 33.42 21.34 28.33 21.76 21.69
Resultados antes de Impuestos/Promedio de Actives Totales 16.12 1.84 13.94 5.06 (0.66}
CAPITAL (%}

Activos ponderados por riesgo 27,209.99 3893441 3814169 4051000 36495745
Tier 1 Ratio {7.37) (11.00) (4.54} {3.80) {4.00)
Total BIS Capital Ratio {7.37) (11.00) {4.54} {3.80} (4.00)
Patrimonio Neto/Activos Totales 30.18 14.32 837 2.16 208
LIQUIDEZ (%)

Préstarnos NetosfActivos Totales 104.74 110.39 72.82 68.91 6238
Actives Liquidos/Activos Totales 7.10 5.77 72.83 278 234
Actives Liquidos/Depésitos 12.32 8,10 86.95 3.04 254
Préstarnos Netos/Depésitos 181.80 154.97 86.94 75.40 67.73
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Moody's Latin America
Calificadora de Riesgo S.A.

@ Copyright 2009 de Moody's Latin America Calificadora de Riesgo S.A., Cerito 1186, Piso 11, Capital Federal, Buenos
Aires — Argentina (C1010 AAX). Todos los derechos reservados. TODOS |L.OS DERECHOS EMERGENTES DE LA
INFORMACION CONTENIDA EN EL PRESENTE SE ENCUENTRAN RESERVADOS A NOMBRE DE MOOQODY'S LATIN
AMERICA CALIFICADORA DE RIESGO S.A. (MOODY'S”), Y NINGUNA PERSONA PODRA, SIN EL PREVIO
CONSENTIMIENTO PCR ESCRITO DE MOODY'S, COPIAR O DE CUALQUIER OTRO MODO REPRODUCIR,
REEMPACAR, RETRANSMITIR, TRANSFERIR, DIVULGAR, REDISTRIBUIR © REVENDER DICHA INFORMACION, NI
EN TODO NI EN PARTE, DE NINGUNA FORMA O MANERA Y POR NINGUN MEDIO, ASI COMO TAMPOCO PODRA
ALMARCENARLA PARA USO FUTURO CON NINGUN PROPOSITO. MOODY'S obtiene teda la informacion contenida en
el presente de fuentes que estima precisas y confiables. Sin embargo, a raiz de la posibilidad de que se comela un error
humano o mecénico, asi como de olrcs factores, dicha infermacién se brinda “como se recibe” sin garantia de ningin tipo y
MOODY'S en particular, no efectia ninguna declaracién ni otorga ninguna garantia, ni expresa ni implicitamente, respecto
de la precisidn, oportunidad, completitud, comerciabilidad o adecuacién a cualquier propédsito en particular, de dicha
informacion. En ningln caso MCODY'S ser4 responsable frente a ninguna persona ¢ entidad como consecuencia de (a)
pérdidas o dafos resultantes, relacionados, o causados, en todo © en parte, por algln error (por negligencia o cualquier otra
causa) u ofra circunstancia o contingencia dentro ¢ fuera del control de MCODY'S o de cualquiera de sus directores,
funcionarios, empleados o agentes en conexidn con la obtencidn, recoleccion, compilacion, andlisis, interpretacidn,
comunicagidn, publicacién o entrega de cualquier parte de dicha informacion, o (b) dafios directos, indirectos, especiales, o
de cualquier otro tipo (incluyendo, a mero titulo enunciativo, ganancias perdidas), incluso en el caso que MOODY’S fuera
advertido por adelantado de la posibilidad de que se produzcan dichos dafios, que fueran resultantes del uso o incapacidad
de uso de cualquier parte de dicha informacién. Las calificaciones crediticias gue forman parte de la informacién contenida
en el presente, si las hubiere, son, y deben interpretarse Unicamente como, declaraciones de opinion y no declaraciones de
hecho o recomendaciones para comprar, vender o ser titular de cualquier titulo valor. MCODY'S NO OTORGA DE NINGUN
MODO NINGUNA GARANTIA, NI EXPRESA NI IMPLICITAMENTE, RESPECTO DE LA PRECISION, OPORTUNIDAD,
COMPLETITUD, COMERCIABILIDAD O ADECUACION A CUALQUIER PROPOSITC EN PARTICULAR, DE DICHA
CALIFICACION U OTRA OPINION O INFORMACION, Cada calificacién u otra opinién debe analizarse Unicamente como
un factor en una decision de invertir gue tome aigin usuario de la informacidn contenida en el presente, o que se tome en
representacidén de algiin usuario de la informacién contenida en el presente, y cada uno de dichos usuarios debe en
consecuencia realizar su propio estudio y evaluacion de cada tilulo valor y de cada emisor y garante de cada titulp valor asi
como del proveedor de soporte crediticio de cada titulo valor, que se esté considerando comprar, vender o ser titular.
MOQDY'S por ¢l presente comunica que la mayoria de los emisores de titulos de deuda (incluyende bonos corporativos o
municipales, debentures, obligaciones negociables y papeles de comercio) y de acciones preferidas calificados por
MOODY'S han acordado, con anterioridad a la asignacién de cualquier calificacion, pagar a MOODY'S por los servicios de
valuacion y calificacién que presta MOODY'S honorarios que oscilan entre los U$S500 y los U$S60.000, ¢ su equivalente
€n pPesos.
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