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ACTA DE LA SESION DE CALIFICACION N° 003 DEL CONSEJO DE CALIFICACION DE
FELLER RATE CLASIFICADORA DE RIESGO LIMITADA

En Asuncion, a las 08:00 horas del 12 de abril de 2011, en reunion del Consejo de Calificacion de Feller Rate Clasificadora de
Riesgo Ltda., integrado por los consejeros titulares Sr. Alvaro Feller Schleyer, Sr. Gonzalo Oyarce Collao y Sra. Claudia Labbé
Montevecchi, se revisaron los antecedentes relativos a la evaluacion de las entidades calificadas por Feller Rate Clasificadora de
Riesgo Limitada.

En esta reunién, el Consejo acordo, por unanimidad, asignar las siguientes calificaciones a la solvencia de las instituciones
analizadas:

ENTIDAD SOLVENCIA TENDENCIA
Banco Atlas S.A. BBB-py CW En Desarrollo
Banco Bilbao Vizcaya Argentaria Paraguay S.A. AApy Estable
Banco Continental S.A.E.C.A. AA-py Estable
Banco de la Nacion Argentina Apy Estable
Banco do Brasil S.A. A+py Estable
Banco Familiar S.A.E.C.A. BBB+py Estable
Banco Integracion S.A. A-py CW Sensible (-)
Banco Itau Paraguay S.A. AApy Estable
Banco Regional S.A.E.C.A. Atpy Estable
Citibank N.A. AApy Estable

El Comercio Financiera S.A.E.C.A. BBBpy Estable
HSBC Bank Paraguay S.A. AA-py Estable
Sudameris Bank S.A.E.C.A. Atpy Estable
Visién Banco S.A.E.C.A. A-py Fuerte (+)

Los fundamentos de estas calificaciones y el analisis llevado a cabo para cada entidad estan descritos mas adelante en esta
acta.

La evaluacion practicada por Feller Rate se realizd sobre la base de un andlisis de la informacién publica de cada compaiiia y de
aquella provista voluntariamente por ellas. Los antecedentes e informacién considerados en cada uno de estos casos fueron los
siguientes:

o Administracion y estructura organizacional

¢ Informacién financiera (evolucién)

e Propiedad

¢ Informes de control

o Caracteristicas de la cartera de créditos (evolucion)

o Adecuacion de capital (evolucion)

e Fondeo y liquidez (evolucién)

o Administracion de riesgo de mercado

e Tecnologia y operaciones

El analisis también incluyé reuniones con la administracion superior y con unidades comerciales, operativas, de riesgo y control.
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BANCO ATLAS S.A.
Resumen ejecutivo - Fundamentacion

La calificacion “BBB-py” asignada a la solvencia Banco Atlas se fundamenta en la flexibilidad financiera de su propietario, Grupo Zucolillo, un
importante grupo econémico del Paraguay. La entidad ha recibido soporte patrimonial tanto en situaciones de crisis como también para finan-
ciar su estrategia de mediano plazo, fortaleciendo asi su base patrimonial. Asimismo, posee potenciales ventajas del aprovechamiento de
sinergias con su grupo propietario en el desarrollo de su modelo bancario —que se implement6 a partir de enero de 2011-, ademas de una
eventual disminucion en su costo de fondeo. Adicionalmente, la calificacion otorgada incorpora los beneficios esperados tras la reciente adqui-
sicion de Banco Integracion en febrero de 2011. Al integrarse ambas entidades, que poseen core business diferentes, sus negocios se com-
plementarén potenciando la nueva estrategia de Atlas. Principalmente, ésta busca aumentar la diversificacion de ingresos y de sus colocacio-
nes abordando sectores mas premium que implican menor riesgo, acompafiado de mayores niveles de actividad. La calificacion también refleja
su larga trayectoria de 21 afios, en su industria.

En contrapartida, la calificacion se ve limitada por los riesgos inherentes a operar en el sistema financiero paraguayo, principalmente debido al
elevado riesgo soberano (“B+/Positivas” por Standard & Poor’s). Considera ademas, la necesidad que la entidad tiene de fortalecer sus estruc-
turas de control, tanto interno como de operaciones, de forma de mitigar los riesgos asociados al crecimiento proyectado y ajustarlos a su
nueva estrategia, luego de la conversion a banco y de la fusion. El proceso de fusion entre la entidad e Integracion podria significar riesgos de
cierta importancia. La integracion de culturas diferentes puede conducir a dificultades administrativas con el consiguiente impacto en la eficien-
cia de la organizacién. La adecuacion de la organizacion y la complementacién de sistemas, produce inevitablemente problemas operativos
deteriorando la atencion de los clientes.

Banco Atlas presenta una alta exposicion crediticia en los segmentos de comercio minorista y de créditos de consumo (30,6% y 18,0% de la
cartera total a diciembre de 2010, respectivamente), que son altamente sensibles a ciclos econémicos. Sin embargo, tras la fusion la incorpo-
racion de la cartera de Integracion —casi 2,5 veces la de Atlas y principalmente enfocada en grandes empresas-, mejoraria sustancialmente
tanto su perfil competitivo como el crediticio, tras incorporar una cartera mayor al doble de la de Atlas y que corresponde casi en su totalidad a
créditos a grandes empresas, los cudles presentan un menor riesgo.

Su reciente conversion a banco (diciembre de 2010), conllevaba un plan estratégico mas agresivo para posicionarse dentro de los 10 primeros
bancos de la industria en el mediano plazo. Estas metas se adelantaron al optar por un crecimiento inorgénico a través de la compra de Banco
Integracion. Asi, la entidad fusionada obtendria un incremento de participacion de mercado en colocaciones brutas de 280 puntos base, pa-
sando desde 1,2% a 4,0%, seguin estados financieros pro-forma a diciembre de 2010.

Tendencia

El “Creditwatch En Desarrollo” asignado a la calificacion “BBB-py” de Banco Atlas S.A. se mantuvo. Esta decisién fue tomada luego que en
febrero de 2011 la entidad anunciara la adquisicion del 100% de Banco Integracidn, con el fin de fusionar dentro de un plazo maximo de 180
dias ambas operaciones. Ello refleja tanto los potenciales beneficios en términos de diversificacion en ingresos como de colocaciones, asi
como una mayor escala. Asimismo, considera los desafios que enfrentara la entidad en la consecucion de su estrategia bajo un nuevo modelo
bancario y con una fusion en vias de desarrollo. En este contexto, resulta fundamental que la expansion del nivel de su actividad se acomparie
del fortalecimiento de su estructura organizacional, que le permita acotar los riesgos de crédito, de mercado y operacionales.

Anexo
Conforme a la Resolucién N° 2 de fecha 17 de agosto de 2010 del Banco Central del Paraguay, se informa lo siguiente:

e Fecha de calificacion: 12 de abril de 2011

o Fecha de publicacién; 13 de abril de 2011

o (Calificadora: Feller Rate Clasificadora de Riesgo Ltda. www.feller-rate.com.py
Av. Brasilia 236 c/José Berges, Asuncion, Paraguay
Tel: (595) 21 200633 // Fax: (595) 21 200633 //
Email: info@feller-rate.com.py

Entidad Calificacion Local
Banco Atlas S.A. Solvencla BBB-py
Tendencia CW En Desarrollo

NOTA: La calificacion de riesgo no constituye una sugerencia o recomendacion para comprar,
vender, mantener un determinado valor o realizar una inversion, ni un aval o garantia de una
inversion y su emisor.

Mayor informacién sobre esta calificacion en:
www.bancoatlas.com.py
www.feller-rate.com.py

Metodologia y procedimiento de calificacion

La metodologia de calificacion para instituciones financieras esta disponible en http://www.feller-rate.com.py/docs/pymetbancos.pdf.

En tanto, el procedimiento de calificacion podra encontrarlo en http://www.feller-rate.com.py/docs/pyproceso.pdf
Nomenclatura

El significado detallado de todas las categorias de clasificacion esta disponible en http://www.feller-rate.com.py/gp/nomenclatura2.htm

Descripcion general de la informacion empleada en el proceso de calificacion

La evaluacion practicada por Feller Rate se realizod sobre la base de un analisis de la informacion publica de la compafiia y de aquella provista
voluntariamente por ella. Especificamente, en este caso se considerd la siguiente informacién:

e Administracion y estructura organizacional
¢ Informacion financiera (evolucion)

e Propiedad

e Informes de control


http://www.feller-rate.com.py/
mailto:info@feller-rate.com.py
http://www.bancoatlas.com/
http://www.feller-rate.com.py/
http://www.feller-rate.com.py/docs/pymetbancos.pdf
http://www.feller-rate.com.py/docs/pyproceso.pdf
http://www.feller-rate.com.py/gp/nomenclatura2.htm
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Caracteristicas de la cartera de créditos (evolucion)

Adecuacion de capital (evolucion)

Fondeo y liquidez (evolucion)

Administracion de riesgo de mercado

Tecnologia y operaciones

También incluyd reuniones con la administracidn superior y con unidades comerciales, operativas, de riesgo y control. Cabe mencionar, que no
es responsabilidad de la firma evaluadora la verificacidn de la autenticidad de los antecedentes.

BANCO BILBAO VIZCAYA ARGENTARIA PARAGUAY S.A.

Resumen ejecutivo - Fundamentacion

La calificacion “AApy” otorgada a la solvencia de Banco Bilbao Vizcaya Argentaria Paraguay S.A. se fundamenta en su estable y sdlido perfil
financiero caracterizado por altos retornos y margenes, ademas de una alta eficiencia que lo sitia en un privilegiado lugar dentro del sistema
financiero. Dicho perfil le permitid mantener su posicion de mercado durante un afio competitivo y con una fusién de cierta envergadura en su
industria. Considera también, una sana calidad de cartera que proviene de una prudente administracién de riesgo y adecuados controles.
Incorpora asimismo un alto nivel de apalancamiento y el riesgo soberano de Paraguay calificado en “B+/Positivas/B” por Standard & Poor's.
Refleja ademas, su condicién de filial de BBVA Espafia, clasificado en “AA/Negativas/A-1+" por Standard & Poor’s. La matriz es un grupo
financiero global que ofrece productos y servicios a clientes particulares y empresas con presencia internacional en 30 paises. Cuenta con una
franquicia importante en Latinoamérica con una destacada participacion en México, posee una creciente participacion en Estados Unidos y una
gradual expansion en Asia.

La filial paraguaya de BBVA esta enfocada principalmente en la banca empresas con énfasis en el sector agropecuario. Si bien su cartera se
encuentra concentrada en este sector (22% en agricultura y 17% en ganaderia a diciembre de 2010), la calidad de ésta y las garantias entre-
gadas por los clientes hacen disminuir considerablemente su riesgo.

Su plan estratégico busca ser un banco universal, abarcando segmentos altos y medios en personas. Para esto, la entidad se fortalecié a
través de la incorporacion de fuerza de venta adicional (externa), nuevos productos para sus clientes e inversiones en infraestructura que le
permitieron expandir su cobertura geogréfica.

Adicionalmente, el banco tiene planeado seguir aumentando sus colocaciones en el segmento de banca empresas. Desde diciembre de 2009 a
diciembre de 2010 su cartera de colocaciones netas crecié un 38% real.

A pesar del aumento experimentado, la entidad ha mantenido su riesgo acotado. La cartera vencida sobre colocaciones no ha subido del 0,5%
y su cobertura de previsiones alcanza las 3,5 veces.

Sus indicadores de eficiencia se mantienen en rangos muy favorables (32% gasto de apoyo sobre resultado operacional bruto a diciembre de
2010) pese a las recientes inversiones en infraestructura. Ello representa una ventaja competitiva, otorgandole al banco bastante holgura para
seguir con su proceso de crecimiento en un entorno competitivo.

BBVA presenta una alta rentabilidad tanto sobre activos (4,7%) como sobre patrimonio neto (39,4%), muy por sobre el 22% que posee el
sistema de bancos y financieras.

Sus controles y auditorias siguen los estandares de su casa matriz y, en términos de politicas y normativa, funciona como una sucursal.

Tendencia

La tendencia se califico en “Estable” en respuesta a la buena posicion de la entidad en los distintos segmentos del mercado financiero. La
estrategia de crecimiento bien planteada, junto con su prudente administracion crediticia y respaldo de su matriz, le permitiran mantener su
rentabilidad y estabilidad financiera, en un entorno de alta competencia.

Anexo
Conforme a la Resolucion N° 2 de fecha 17 de agosto de 2010 del Banco Central del Paraguay, se informa lo siguiente:

e Fecha de calificacion: 12 de abril de 2011

e Fecha de publicacién: 13 de abril de 2011

e Calificadora: Feller Rate Clasificadora de Riesgo Ltda. www.feller-rate.com.py
Av. Brasilia 236 c/José Berges, Asuncion, Paraguay
Tel: (595) 21 200633 // Fax: (595) 21 200633 //
Email: info@feller-rate.com.py

Entidad Calificacion Local
Banco Bilbao Vizcaya Argentaria Solvencia AApy
Paraguay S.A. Tendencia Estable

NOTA: La calificacion de riesgo no constituye una sugerencia o recomendacion para comprar,
vender, mantener un determinado valor o realizar una inversion, ni un aval o garantia de una
inversion y su emisor.

Mayor informacién sobre esta calificacion en:

www.bbva.com.py
www.feller-rate.com.py

Metodologia y procedimiento de calificacion

La metodologia de calificacion para instituciones financieras esta disponible en http://www.feller-rate.com.py/docs/pymetbancos.pdf.

En tanto, el procedimiento de calificacion podra encontrarlo en http://www.feller-rate.com.py/docs/pyproceso.pdf

Nomenclatura

El significado detallado de todas las categorias de clasificacién esta disponible en http://www.feller-rate.com.py/gp/nomenclatura2.htm
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Descripcion general de la informacion empleada en el proceso de calificacion

La evaluacion practicada por Feller Rate se realizd sobre la base de un analisis de la informacion publica de la compafiia y de aquella provista
voluntariamente por ella. Especificamente, en este caso se considerd la siguiente informacion:

Administracion y estructura organizacional

Informacion financiera (evolucion)

Propiedad

Informes de control

Caracteristicas de la cartera de créditos (evolucion)

Adecuacion de capital (evolucion)

Fondeo y liquidez (evolucion)

Administracion de riesgo de mercado

Tecnologia y operaciones

También incluyd reuniones con la administracion superior y con unidades comerciales, operativas, de riesgo y control. Cabe mencionar, que no
es responsabilidad de la firma evaluadora la verificacidn de la autenticidad de los antecedentes.

BANCO CONTINENTAL S.A.E.C.A.

Resumen ejecutivo - Fundamentacion

La calificacion “AA-py” otorgada a la solvencia de Banco Continental S.A.E.C.A. se fundamenta en su buen y consistente perfil financiero
caracterizado por una alta liquidez y buenas rentabilidad y eficiencia. Al mismo tiempo, considera la fortaleza dada por la participacion de IFC
en la propiedad. Considera también la adecuada gestion de riesgo y baja morosidad de la cartera crediticia.

En contrapartida, incorpora el riesgo soberano de Paraguay calificado en “B+/Positivas/B” por Standard & Poor’s, como también los riesgos
asociados a los ciclos econdémicos del pais y el alto costo de fondos que, aunque positivo, ha afectado la evolucion del spread.

Su estrategia busca aumentar la relevancia del segmento PYME. Ello permite que su portafolio se encuentre bien diversificado, pues los 25
mayores deudores no concentraban méas del 11% de las colocaciones a fines de 2010. Con todo, su cartera de colocaciones presenta una alta
concentracion en los sectores agricola y ganadero lo que fija cierta dependencia de las variables que afectan a dichos sectores.

A diciembre de 2010, su cartera vencida alcanzaba un 0,5% de los préstamos (1,3% sistema financiero), lo que refleja buenas politicas crediti-
cias, control de riesgo y apropiadas mecanismos de auditoria y mitigacion.

Banco Continental sélo tenia un 47% de sus pasivos en depositos a la vista (57% sistema financiero), lo que aumenta el costo de fondos de la
entidad en relacion al sistema financiero. El banco pretende aumentar hasta un 55% su componente, lo que permitiria disminuir su costo de
fondos. Para mitigar el riesgo de financiamiento se manejan politicas de diversificacion por clientes y altos niveles de recursos liquidos para
responder a dichos depositos.

El menor costo de fondeo, su alta capitalizacion, la disponibilidad de lineas de financiamiento externo y una mayor penetracion en el segmento
de empresas de mayor spread (PYME’s con buenas garantias), le permitirian mejorar sus margenes y explorar negocios de largo plazo, man-
teniendo una meta de morosidad inferior al sistema financiero.

La propiedad es mayoritariamente paraguaya y atomizada entre sus inversionistas. El ingreso de IFC a la propiedad en 2009 (15,7%), le ha
permitido acceder a mejores condiciones de financiamiento externo y mejorar controles y politicas segun estandares globales.

La alta capitalizacién existente, dada en parte por la existencia de bonos subordinados, le entrega oportunidades de crecimiento y no limita la
posibilidad de distribucién de beneficios entre sus propietarios en el futuro cercano.

Dado su enfoque en empresas, sus indicadores de eficiencia se mantienen en rangos muy favorables y superiores al sistema financiero.

La entidad presenta una rentabilidad positiva y superior al promedio del sistema financiero, tanto sobre activos (3,1% vs. 2,7% del sistema
total) como sobre capital y reservas (28,7% vs. 22% del sistema total).

Tendencia

La tendencia de la calificacion es “Estable” en respuesta a la estabilidad de sus indicadores, pese al efecto de la coyuntura en algunos perio-
dos puntuales.

En la medida que las politicas crediticias se mantengan junto con el crecimiento de las colocaciones, se deberian cumplir los objetivos plantea-
dos por la administracion y afianzar su posicién entre los lideres de la industria financiera con altos indicadores de rentabilidad y eficiencia.
Anexo

Conforme a la Resolucion N° 2 de fecha 17 de agosto de 2010 del Banco Central del Paraguay, se informa lo siguiente:

e Fecha de calificacion: 12 de abril de 2011

e Fecha de publicacién: pendiente de confirmacion

e Calificadora: Feller Rate Clasificadora de Riesgo Ltda. www.feller-rate.com.py
Av. Brasilia 236 c/José Berges, Asuncion, Paraguay
Tel: (595) 21 200633 // Fax: (595) 21 200633 //
Email: info@feller-rate.com.py

Entidad Calificacién Local
Banco Continental S.A.E.C.A. Solvencia Ah-py
Tendencia Estable

NOTA: La calificacion de riesgo no constituye una sugerencia o recomendacion para comprar,
vender, mantener un determinado valor o realizar una inversion, ni un aval o garantia de una
inversion y su emisor.

Mayor informacién sobre esta calificacion en:
www.bancocontinental.com.py
www.feller-rate.com.py

Metodologia y procedimiento de calificacion

La metodologia de calificacién para instituciones financieras esta disponible en http://www.feller-rate.com.py/docs/pymetbancos.pdf.
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En tanto, el procedimiento de calificacion podré encontrarlo en http://www.feller-rate.com.py/docs/pyproceso.pdf

Nomenclatura

El significado detallado de todas las categorias de clasificacion esta disponible en http:/www.feller-rate.com.py/gp/nomenclatura2.htm

Descripcion general de la informacion empleada en el proceso
Descripcion general de la informacion empleada en el proceso de calificacion

La evaluacion practicada por Feller Rate se realiz6 sobre la base de un analisis de la informacion publica de la compafiia y de aquella provista
voluntariamente por ella. Especificamente, en este caso se considerd la siguiente informacion:

Administracion y estructura organizacional

Informacion financiera (evolucion)

Propiedad

Informes de control

Caracteristicas de la cartera de créditos (evolucion)

Adecuacion de capital (evolucion)

Fondeo y liquidez (evolucion)

Administracion de riesgo de mercado

Tecnologia y operaciones

También incluyé reuniones con la administracion superior y con unidades comerciales, operativas, de riesgo y control. Cabe mencionar, que no
es responsabilidad de la firma evaluadora la verificacién de la autenticidad de los antecedentes.

BANCO DE LA NACION ARGENTINA

Resumen ejecutivo - Fundamentacion

La calificacion “Apy” asignada a Banco de la Nacién Argentina, Sucursal Paraguay se fundamenta en su condicion de sucursal del Banco de la
Nacion Argentina. Ello le otorga un fuerte respaldo patrimonial, que se refleja en el compromiso explicito de la matriz de responder solidaria e
ilimitadamente a todas las obligaciones adquiridas por la entidad local. Estas fortalezas, sumadas al beneficio de acceder a una plataforma
operacional y a una importante red comercial en el dmbito internacional, mitigan, en parte, la alta concentracion de su cartera activa y pasiva,
sus bajos niveles de rentabilidad y su débil estructura de riesgo.

A esto Ultimo también se agrega el riesgo soberano de Paraguay, pais donde opera, calificado en “B+/Positivas/B” por Standard & Poor’s. Asi
como el riesgo de la Republica Argentina, propietaria de la casa matriz, que tiene una calificacion soberana en “B/Estables/B” por la misma
entidad calificadora.

La entidad opera desde 1942, siendo la mas antigua del sistema financiero. Su formacién surgié en virtud de un tratado internacional entre
ambos paises con el objetivo de fomentar el desarrollo de negocios bilaterales. La vision estrategia de la entidad es geopolitica y de asistencia
a los argentinos residentes en Paraguay. En este contexto, el banco otorga diversos servicios que no necesariamente contribuyen a su rentabi-
lidad pero estan en linea con los objetivos de la matriz.

El banco se orienta al financiamiento del comercio bilateral entre Argentina y Paraguay. Su foco se dirige a empresas comerciales, industriales
y agricolas con intereses econdmicos en ambos paises. La institucion también opera en forma selectiva con personas naturales que, en su
mayoria, tienen relacion con Argentina.

La sucursal local es una de las entidades mas pequefias del sistema. Su cuota de mercado en colocaciones y depdsitos es de 1,6% y 0,8%
ocupando el 11° y 18° lugar del ranking, respectivamente. Su reducida cartera de clientes se traduce en mayores concentraciones, los 25
mayores deudores explican el 54,7% de la cartera vigente. Asimismo, su estructura de pasivos es poco diversificada e intensiva en recursos
vista, ello puede derivar en una mayor volatilidad de financiamiento. Sin embargo, esta situacién se atenta por la estabilidad de sus depositan-
tes.

La entidad se encuentra inserta en un proceso de reforzamiento de su estructura de control, modernizacién de su soporte operacional e ima-
gen corporativa. Estos avances son necesarios para mejorar su posicion competitiva y eficiencia. No obstante, requiere dar mayor énfasis en el
fortalecimiento de sus estructuras y procedimientos de riesgo.

A diciembre de 2010, su cartera vencida alcanzaba un 3,9% de los préstamos lo que se compara desfavorablemente con el 1,3% del sistema
financiero. La evaluacién de su generacion se dificulta, dada la politica global de asignar determinados costos de las sucursales a la casa
matriz.

Dada su orientacion de mercado y filosofia del negocio, su actividad es reducida y sus margenes son estrechos. Esto, sumado a un mayor
gasto de previsiones, en el ultimo periodo se ha traducido en rentabilidades ajustadas y cercanas a cero. Al cierre a diciembre de 2010 su
rentabilidad sobre activos era de 0,03% versus 0,1% en 2009.

Tendencia

La tendencia de su calificacion es “Estable”, en atencion a que su accionar se enmarca en la estrategia global de la matriz. Los avances en
sistemas, plataformas operacionales y controles, debieran permitirle diversificar su oferta de productos mejorando su posicion competitiva y la
administracion del riesgo con el consecuente impacto positivo en sus resultados.

Anexo

Conforme a la Resolucién N° 2 de fecha 17 de agosto de 2010 del Banco Central del Paraguay, se informa lo siguiente:

e Fecha de calificacién: 12 de abril de 2011

o Fecha de publicacién: pendiente de confirmacion

o (Calificadora: Feller Rate Clasificadora de Riesgo Ltda. www.feller-rate.com.py
Av. Brasilia 236 c/José Berges, Asuncion, Paraguay
Tel: (595) 21 200633 // Fax: (595) 21 200633 //
Email: info@feller-rate.com.py

Entidad Calificacion Local
Banco de la Nacion Argentina, Sucur- | Solvencia Apy
sal Paraguay Tendencia Estable
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NOTA: La calificacién de riesgo no constituye una sugerencia o recomendacion para comprar,
vender, mantener un determinado valor o realizar una inversion, ni un aval o garantia de una in-
version y su emisor.

Mayor informacion sobre esta calificacion en:
www.bna.com.ar
www.feller-rate.com.py

Metodologia y procedimiento de calificacion

La metodologia de calificacion para instituciones financieras esta disponible en http://www.feller-rate.com.py/docs/pymetbancos.pdf.

En tanto, el procedimiento de calificacion podra encontrarlo en http://www.feller-rate.com.py/docs/pyproceso.pdf

Nomenclatura

El significado detallado de todas las categorias de clasificacidn esta disponible en http://www.feller-rate.com.py/gp/nomenclatura2.htm

Descripcion general de la informacion empleada en el proceso de calificacion

La evaluacion practicada por Feller Rate se realiz6 sobre la base de un analisis de la informacion publica de la compafiia y de aquella provista
voluntariamente por ella. Especificamente, en este caso se considerd la siguiente informacion:

Administracion y estructura organizacional

Informacion financiera (evolucion)

Propiedad

Informes de control

Caracteristicas de la cartera de créditos (evolucion)

Adecuacion de capital (evolucion)

Fondeo y liquidez (evolucion)

Administracion de riesgo de mercado

Tecnologia y operaciones

También incluyd reuniones con la administracion superior y con unidades comerciales, operativas, de riesgo y control. Cabe mencionar, que no
es responsabilidad de la firma evaluadora la verificacidn de la autenticidad de los antecedentes.

BANCO DO BRASIL S.A.

Resumen ejecutivo - Fundamentacion

La calificacion “A+py” otorgada a la solvencia de Banco do Brasil, sucursal Paraguay, refleja la calificacion de su matriz Banco do Brasil S.A. en
escala global, “BBB-/Estables/A-3” por Standard & Poor’s. Por su condicion de sucursal, la calificacion de su matriz es un factor relevante al
evaluar la capacidad de pago de sus operaciones financieras en el mercado local. Se fundamenta también en el compromiso de su matriz para
responder solidaria e ilimitadamente sobre las operaciones de su sucursal en Paraguay. Asimismo, considera sus retornos negativos durante
2009 y 2010, y la escasa diversificacion de sus operaciones.

El plan de la casa matriz, tiene como objetivo crecer en el ambito internacional, expandiendo sus negocios tanto en Europa, Asia y EE.UU.,
como también en América del Sur. Dentro de este ultimo, contribuye la adquisicién del Banco Patagonia en Argentina. Paraguay es un merca-
do potencial en donde quieren profundizar las operaciones a través del crecimiento organico.

La estrategia comercial del banco esta orientada al financiamiento del comercio bilateral entre Paraguay y Brasil. Su foco se dirige a grandes
empresas de origen brasilero pertenecientes al segmento de los agronegocios y grandes grupos economicos locales con intereses en Brasil.
La entidad también opera con personas naturales que, en su mayoria, tienen relacién con Brasil.

Su oferta de productos es limitada y no sofisticada. En cartera activa ofrece aplicaciones financieras, préstamos locales y préstamos a perso-
nas (trabajadores de empresas brasileras). Por su parte, en cartera pasiva ofrece depdsitos a la vista y a plazo. Asimismo, tiene algunos servi-
cios como: transferencias nacionales e internacionales, operaciones de comercio exterior, operaciones de cambio, cartas de crédito, asesoria
financiera.

La sucursal se ha caracterizado por exhibir retornos sobre activos y patrimonio reducidos y variables. Entre 2007 y 2008 la entidad obtuvo
resultados positivos. Por el contrario, en 2009 y 2010 sus retornos fueron negativos de -0,3% y -0,4% sobre activos y -4,4% vy -7,3% sobre
patrimonio. Las pérdidas fueron producto de la caida de las ganancias de las aplicaciones financieras.

En términos absolutos, los gastos de apoyo presentaron una evolucion favorable desde 2006 a 2008. Sin embargo, la volatilidad de sus mar-
genes e ingresos deteriord sus niveles de eficiencia. A diciembre de 2010, los gastos de apoyo sobre resultado operacional bruto se encontra-
ban lejos del promedio del sistema de bancos y financieras, 132% versus 56,4%. En la medicidn sobre activos, la entidad se muestra mas
eficiente que el sistema dada la alta proporcidn de activos productivos que posee (1,8% versus 4,6%).

La cartera de créditos de la entidad muestra una significativa concentracion en grandes deudores. Cabe sefialar que este riesgo es mitigado
por la alta presencia de instituciones financieras de bajo riesgo.

Tendencia

La tendencia se califico en “Estable” en atencion a que el banco se encuentra alineado con las metas de su casa matriz. La entidad es un actor
relevante en su pais y espera crecer de manera importante en mercados internacionales, dentro de los cuales se encuentra Paraguay. El
banco presenta el desafio de mantener un nivel de actividad e ingresos que sustenten una operacion rentable en el mediano plazo, en un
entorno de creciente competencia.

Anexo
Conforme a la Resolucion N° 2 de fecha 17 de agosto de 2010 del Banco Central del Paraguay, se informa lo siguiente:

e Fecha de calificacion: 12 de abril de 2011
o Fecha de publicacién: pendiente de confirmacién.
o (alificadora: Feller Rate Clasificadora de Riesgo Ltda. www.feller-rate.com.py
Av. Brasilia 236 c/José Berges, Asuncion, Paraguay
Tel: (595) 21 200633 // Fax: (595) 21 200633 // Email: info@feller-rate.com.py
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Entidad Calificacion Local
Banco do Brasil S.A., Solvencia A+py
Sucursal Paraguay. Tendencia Estable

NOTA: La calificacién de riesgo no constituye una sugerencia o recomendacion para comprar,
vender, mantener un determinado valor o realizar una inversion, ni un aval o garantia de una
inversion y su emisor.

Mayor informacion sobre esta calificacion en:
www.bb.com.br
www.feller-rate.com.py

Metodologia y procedimiento de calificacion

La metodologia de calificacion para instituciones financieras esta disponible en http://www.feller-rate.com.py/docs/pymetbancos.pdf.

En tanto, el procedimiento de calificacion podra encontrarlo en http://www.feller-rate.com.py/docs/pyproceso.pdf

Nomenclatura

El significado detallado de todas las categorias de clasificacidn esta disponible en http://www.feller-rate.com.py/gp/nomenclatura2.htm

Descripcion general de la informacién empleada en el proceso de calificacion

La evaluacion practicada por Feller Rate se realiz6 sobre la base de un andlisis de la informacion publica de la compafiia y de aquella provista
voluntariamente por ella. Especificamente, en este caso se considerd la siguiente informacion:

e Administracion y estructura organizacional

¢ Informacion financiera (evolucién)

e Propiedad

Informes de control

Caracteristicas de la cartera de créditos (evolucion)

Adecuacion de capital (evolucion)

Fondeo y liquidez (evolucion)

Administracion de riesgo de mercado

e Tecnologia y operaciones

También incluyd reuniones con la administracién superior y con unidades comerciales, operativas, de riesgo y control. Cabe mencionar, que no
es responsabilidad de la firma evaluadora la verificacion de la autenticidad de los antecedentes.

BANCO FAMILIAR S.A.E.C.A.
Resumen ejecutivo - Fundamentacion

La calificacion “BBB+py” asignada a Banco Familiar S.A.E.C.A. se fundamenta en la sélida reputacion de mercado e imagen de marca que ha
forjado en sus mas de cuatro décadas de historia. En este tiempo, ha sorteado exitosamente diversos periodos de stress financiero y econémi-
co de Paraguay, conformando una atomizada base de clientes. También toma en consideracion su avanzada plataforma tecnolégica, que
favorece el desarrollo de nuevos productos y la oportuna entrega de servicios.

En contrapartida, su calificacién se ve limitada por el riesgo soberano de Paraguay (“B+/Positivas/B” por Standard & Poor’s), y por sus bajos
niveles de cobertura de previsiones, aunque éstos histéricamente han sido suficientes para cubrir sus pérdidas crediticias. Asimismo, muestra
una eficiencia operacional que no se condice con la automatizacién con que opera, pero en la que requiere avanzar para mantener su competi-
tividad.

En sus afios de funcionamiento la entidad ha mantenido una posicién de nicho en su industria, con una cuota de mercado en créditos en torno
al 3%. Para enfrentar de mejor forma una competencia mas intensa, la institucion se transformé de financiera a banco, iniciando sus operacio-
nes como Banco Familiar en enero de 2009. Ello le ha permitido conformar una oferta de productos mas amplia, con el consecuente impacto
positivo en el incremento de sus saldos vistas y de sus colocaciones.

Por su énfasis en el sector minorista, la institucion presenta buenos, aunque decrecientes, niveles de rentabilidad. Entre 2006 y 2008, su
rentabilidad promedio anual sobre activos fue 6,7%, por sobre la de sus principales competidores. Sin embargo, en 2009 sus retornos se
estrecharon debido a una caida de los margenes financieros, producto del descenso de las tasas de interés, y de mayores gastos por previsio-
nes y de apoyo. Al cierre de 2009 la rentabilidad sobre activos fue 3,6%, situandose por debajo de otras sociedades orientadas al sector retail.
El incremento de los gastos de apoyo obedeci6 a las mejoras introducidas a los sistemas y a la red de atencion para abordar exitosamente las
nuevas operaciones bancarias. Por su parte, el aumento del gasto por previsiones se explicé por el deterioro del portafolio de préstamos dado
un entorno econémico menos favorable. No obstante, los mayores requerimientos por previsiones no mejoraron sustancialmente la cobertura
para la cartera con mora mayor a 30 dias (40% a diciembre de 2009).

En tanto, en 2010, alin no se observaba una recuperacién de los retornos (2,7% sobre activos). Si bien los créditos mostraban un buen ritmo
de crecimiento y el riesgo crediticio evolucionaba favorablemente, ello no compensaba los menores margenes y aun elevados gastos de apo-
yo.

Banco Familiar es propiedad de diversas familias paraguayas. Tradicionalmente la sociedad ha mostrado buenos niveles de capitalizacion,
sustentados en la reinversion de utilidades. Ademas, en julio de 2010 la entidad efectu6 una emisién de acciones preferentes por Gs 30.000
millones. A diciembre de 2010, su TIER | era de 12,1%.

Tendencia

La tendencia es “Estable’. Feller Rate no prevé en un horizonte cercano una mejora significativa de los margenes, toda vez que existe un alto
grado de competencia en su sector. Con todo, en el mediano plazo los avances en su perfil competitivo y en la diversificacion de sus ingresos y
fuentes de fondos deberian redundar en mayores resultados. El desafio de la institucion es explotar mas intensivamente sus sistemas de
gestion, con el fin de mejorar la eficiencia y avanzar en el cruce de productos.

Anexo
Conforme a la Resolucion N° 2 de fecha 17 de agosto de 2010 del Banco Central del Paraguay, se informa lo siguiente:


http://www.bb.com/
http://www.feller-rate.com.py/
http://www.feller-rate.com.py/docs/pymetbancos.pdf
http://www.feller-rate.com.py/docs/pyproceso.pdf
http://www.feller-rate.com.py/gp/nomenclatura2.htm

Folio N° 095

fFeller-Rate

e Fecha de calificacion: 12 de abril de 2011

o Fecha de publicacién: 14 de abril de 2011

o (alificadora: Feller Rate Clasificadora de Riesgo Ltda. www.feller-rate.com.py
Av. Brasilia 236 c/José Berges, Asuncion, Paraguay
Tel: (595) 21 200633 // Fax: (595) 21 200633 //
Email: info@feller-rate.com.py

Entidad Calificacion Local
Banco Familiar S.A.E.C.A. Solvencia BBB+py
Tendencia Estable

NOTA: La calificacion de riesgo no constituye una sugerencia o recomendacion para comprar,
vender, mantener un determinado valor o realizar una inversion, ni un aval o garantia de una
inversion y su emisor.

Mayor informacion sobre esta calificacion en:

www.familiar.com.py
www.feller-rate.com.py

Metodologia y procedimiento de calificacion

La metodologia de calificacion para instituciones financieras esta disponible en http://www.feller-rate.com.py/docs/pymetbancos.pdf.

En tanto, el procedimiento de calificacion podra encontrarlo en http://www.feller-rate.com.py/docs/pyproceso.pdf

Nomenclatura

El significado detallado de todas las categorias de clasificacion esta disponible en http://www.feller-rate.com.py/gp/nomenclatura2.htm

Descripcion general de la informacion empleada en el proceso de calificacion

La evaluacion practicada por Feller Rate se realizé sobre la base de un andlisis de la informacion publica de la compafiia y de aquella provista
voluntariamente por ella. Especificamente, en este caso se considerd la siguiente informacion:

Administracion y estructura organizacional

Informacion financiera (evolucion)

Propiedad

Informes de control

Caracteristicas de la cartera de créditos (evolucion)

Adecuacion de capital (evolucion)

Fondeo y liquidez (evolucion)

Administracion de riesgo de mercado

Tecnologia y operaciones

También incluyé reuniones con la administracion superior y con unidades comerciales, operativas, de riesgo y control. Cabe mencionar, que no
es responsabilidad de la firma evaluadora la verificacién de la autenticidad de los antecedentes.

BANCO INTEGRACION S.A.

Resumen ejecutivo - Fundamentacion

La calificacion “A-py” otorgada a la solvencia de Banco Integracion S.A. se fundamenta en una conservadora gestion de riesgo que conlleva
bajos indices de mora y cartera vencida que se condicen con su segmento objetivo. Incorpora ademas, la experiencia de su administracion
superior en la banca, mayoritariamente proveniente de Banco Real. Apoya la calificacion, su alto indice de solvencia y la politica de capitaliza-
cion del 100% de las utilidades.

En contrapartida, la entidad presenta margenes y retornos decrecientes y en rangos inferiores a los del promedio del sistema de bancos y
financieras. Su tamafio pequefio y con participacion a la baja hasta 2010, lo posicionan en el décimo lugar del ranking de colocaciones. Su
estrategia de nicho lo ha llevado a mantener una baja diversificacion de clientes y, por consiguiente, una alta concentracion en los 25 mayores
deudores. La calificacion soberana de Paraguay en “B+/Positivas/B” por Standard & Poor’s, introduce un factor de riesgo adicional.

En febrero de 2011, Banco Integracion S.A. y Banco Atlas S.A. informaron a la Superintendencia de Bancos la formalizacion de la transferencia
del 100% del paquete accionario de Integracion a favor de Banco Atlas. La fusion de los bancos debera concretarse en un plazo de 180 dias
(agosto de 2011 aproximadamente).

La estrategia del nuevo banco fusionado busca lograr una institucién més fortalecida y considera el know how que aportan ambas entidades en
sus respectivas areas de especialidad. Banco Integracion tiene un gran expertise en agribusiness y corporaciones. Esto Ultimo es lo que gene-
rara complementariedad de negocios tras la fusion. A diciembre de 2010, la cartera de colocaciones de Banco Integracion se encontraba
concentrada en el segmento comercial (33%), agricola (21%), ganadero (15%), financiero (14%), industrial (9%) y de consumo (6%). Por
centralizarse en banca empresas, sus 25 mayores deudores representaban cerca del 38% de los préstamos. Si bien, desde 2007 la entidad
incorpor6 la banca personas dentro de sus negocios, avanzando en la diversificacion de su cartera, todavia su aporte en margenes y rentabili-
dad no es significativo.

La reactivacion econdmica, junto con una estrategia bien definida, tuvo como consecuencia un incremento real de la cartera del 34% a diciem-
bre de 2010. Sin embargo, dichas mejoras no se acompafiaron de mayores margenes ni rentabilidad. El margen sobre activos era de un 6,2%
en diciembre de 2009 y bajé hasta un 5,7% en diciembre de 2010 (similar al promedio del sistema). Las cifras pro forma a diciembre de 2010,
muestran un incremento de su margen hasta un 9,4% principalmente por el alto margen que registré Banco Atlas a la misma fecha (20,7%). Su
foco en banca personas y microempresas hacen que la entidad acceda a mejores spreads.

La entidad fusionada obtendria una eficiencia de 64%, segun cifras pro forma a diciembre de 2010. En el corto plazo, este indicador se deterio-
rara por los mayores gastos e inversiones en infraestructura que la entidad proyecta efectuar durante los préximos afios. Ello se ird atenuando
en la medida que se superen los gastos extraordinarios y de fusion.

Luego de la fusion, la entidad deberia ver incrementada su rentabilidad sobre activos hasta un 2,4% y 19,6% sobre patrimonio neto debido al

alto margen del negocio de banca personas que aporta Atlas. La fusion y la consolidacion de su oferta de productos deberian traducirse en una
mayor diversificacion de ingresos y fuentes de fondos.
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La entidad fusionada, se beneficiara de la flexibilidad financiera de su nuevo propietario, Grupo Zucolillo, un importante grupo econémico del
Paraguay. Asimismo, posee potenciales ventajas del aprovechamiento de sinergias en el desarrollo de su modelo bancario, ademés de una
eventual disminucion en su costo de fondeo.

Tendencia

El “Creditwatch sensible (-)” refleja el hecho que, una vez materializada la toma de control de la propiedad por parte de Banco Atlas S.A. y la
posterior fusion de ambas entidades, la clasificacion de Banco Integracién S.A. se igualaria a la de Banco Atlas S.A. que en opinién de Feller
Rate, dicha entidad tiene un riesgo relativo mayor (“BBB-py”). Esto no desmerece la transferencia de beneficios que habria desde Atlas hacia
Integracion. Feller Rate reconoce que cada una de las entidades cuenta con ventajas, las que la administracién espera aprovechar, de modo
de potenciar la fusion de sus operaciones. En este contexto, cabe resaltar la vision que aportara Atlas a la nueva estrategia en cuanto al control
de riesgo, aportando a la estructura de decisiones a través de una mejor segregacion de funciones —entre las areas comercial y de riesgo de
crédito, especificamente- y de un mayor control por oposicién.

Anexo
Conforme a la Resolucion N° 2 de fecha 17 de agosto de 2010 del Banco Central del Paraguay, se informa lo siguiente:

e Fecha de calificacion: 12 de abril de 2011

o Fecha de publicacién: 14 de abril de 2011

o (Calificadora: Feller Rate Clasificadora de Riesgo Ltda. www.feller-rate.com.py
Av. Brasilia 236 c/José Berges, Asuncion, Paraguay
Tel: (595) 21 200633 // Fax: (595) 21 200633 //
Email: info@feller-rate.com.py

Entidad Calificacion Local
Banco Integracién S.A. Solvencia A-py
Creditwatch Sensible (-)

NOTA: La calificacion de riesgo no constituye una sugerencia o recomendacion para comprar,
vender, mantener un determinado valor o realizar una inversion, ni un aval o garantia de una
inversion y su emisor.

Mayor informacién sobre esta calificacion en:
www.bancointegracion.com.py
www.feller-rate.com.py

Metodologia y procedimiento de calificacion

La metodologia de calificacion para instituciones financieras esta disponible en http://www.feller-rate.com.py/docs/pymetbancos.pdf.

En tanto, el procedimiento de calificacion podra encontrarlo en http://www.feller-rate.com.py/docs/pyproceso.pdf

Nomenclatura

El significado detallado de todas las categorias de clasificacion esta disponible en http:/www.feller-rate.com.py/gp/nomenclatura2.htm
Descripcion general de la informacion empleada en el proceso de calificacion

La evaluacion practicada por Feller Rate se realizod sobre la base de un analisis de la informacion publica de la compafiia y de aquella provista
voluntariamente por ella. Especificamente, en este caso se considerd la siguiente informacion:

e Administracion y estructura organizacional

¢ Informacion financiera (evolucion)

e Propiedad

¢ Informes de control

e Caracteristicas de la cartera de créditos (evolucion)

e Adecuacion de capital (evolucion)

e Fondeo y liquidez (evolucion)

e Administracion de riesgo de mercado

e Tecnologia y operaciones

También incluyd reuniones con la administracién superior y con unidades comerciales, operativas, de riesgo y control. Cabe mencionar, que no
es responsabilidad de la firma evaluadora la verificacidn de la autenticidad de los antecedentes.

BANCO ITAU PARAGUAY S.A.

Resumen ejecutivo - Fundamentacion

La calificacion “AApy” otorgada a la solvencia de Banco Itai Paraguay, se fundamenta en su larga trayectoria en la industria paraguaya que lo
ha llevado a consolidar un buen perfil financiero con altos margenes y retornos. Considera también, una adecuada distribucién de sus coloca-
ciones, participando tanto en empresas como en consumo y acotando el riesgo de éste Ultimo a través de su estrategia de negocios. Posee un
alto estandar tecnolégico que le ha permitido desarrollar una plataforma de atencion al cliente Unica en su pais. Factor relevante es la condi-
cion de accionista mayoritario (99,9% de la propiedad) que tiene Itau Unibanco S.A., clasificado en “BBB/Estables/A-3” por Standard & Poor’s.
Ademas, se considero el riesgo soberano de Paraguay clasificado en “B+/Positivas/B”.

Su matriz tiene una posicién dominante en la industria bancaria brasilera y fortalecié su franquicia en Latinoamérica. El banco en Paraguay
posee 34 afios de historia y ha logrado su crecimiento a través de la adquisicion de diferentes carteras, la Gltima se realizé en 2004.

Su estrategia de negocios se basa en lograr un equilibrio entre las colocaciones comerciales y de consumo manteniendo el riesgo de estas
Ultimas acotado. Sus politicas de crédito son conservadoras, en banca empresas no presenta concentraciones por sector econémico y en
banca personas el 70% de sus clientes provienen del pago de nominas.

Entre 2007 y 2008, el banco incrementé fuertemente sus colocaciones (33% promedio real anual). En 2009, en el contexto de fusion de su
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matriz, la administracion puso énfasis en el control y adecuacion de politicas, lo que tuvo como consecuencia un crecimiento menor (incremen-
to real en colocaciones de 2009 fue 5%). Dicha estrategia, sumada a los cambios de la industria bancaria durante ese afio (fusion entre ABN
AMRO y Banco Regional) lo llevaron a disminuir su participacién de mercado en colocaciones brutas desde un 13,9% en 2008 a un 12,2% en
2009, pasando del segundo al cuarto lugar del ranking.

Los resultados de 2010 mostraron un incremento real de las colocaciones de un 43% con respecto a diciembre de 2009, permitiéndole aumen-
tar su participacion de mercado en 12 puntos base llegando a un 13,4%. Si bien la entidad no ha logrado retomar su posicion dentro del ran-
king (a diciembre seguia en el 4° lugar en colocaciones) la consecucion de su estrategia ha sido exitosa.

Sus margenes y rentabilidad son altos y por sobre el promedio del sistema financiero. Esto se debe principalmente a su estrategia de creci-
miento en banca personas con énfasis en pago de salarios, o que le permite obtener mayores spreads.

Tendencia

La tendencia se califico en “Estable”. Lo anterior responde a que Banco Itad es un importante actor del mercado financiero paraguayo. La
buena distribucion de sus colocaciones y la base de clientes de banca personas que posee gracias al pago de néminas, le permiten hacer
cruce de productos. Ademas, su prudente administracion crediticia y respaldo de su matriz, le permitiran retomar su rentabilidad en un entorno
mas competitivo.

Anexo
Conforme a la Resolucion N° 2 de fecha 17 de agosto de 2010 del Banco Central del Paraguay, se informa lo siguiente:

e Fecha de calificacion: 12 de abril de 2011

e Fecha de publicacién: pendiente de confirmacion

e Calificadora: Feller Rate Clasificadora de Riesgo Ltda. www.feller-rate.com.py
Av. Brasilia 236 c/José Berges, Asuncion, Paraguay
Tel: (595) 21 200633 // Fax: (595) 21 200633 //
Email: info@feller-rate.com.py

Entidad Calificacion Local
Solvencia AApy

Banco Itati Paraguay S.A. ;
Tendencia Estable

NOTA: La calificacion de riesgo no constituye una sugerencia o recomendacion para comprar,
vender, mantener un determinado valor o realizar una inversion, ni un aval o garantia de una
inversion y su emisor.

Mayor informacion sobre esta calificacion en:

www.itau.com.py
www.feller-rate.com.py

Metodologia y procedimiento de calificacion

La metodologia de calificacion para instituciones financieras esta disponible en http://www.feller-rate.com.py/docs/pymetbancos.pdf.

En tanto, el procedimiento de calificacion podra encontrarlo en http://www.feller-rate.com.py/docs/pyproceso.pdf

Nomenclatura

El significado detallado de todas las categorias de clasificacion esta disponible en http://www.feller-rate.com.py/gp/nomenclatura2.htm

Descripcion general de la informacion empleada en el proceso de calificacion

La evaluacion practicada por Feller Rate se realizé sobre la base de un andlisis de la informacién publica de la compafiia y de aquella provista
voluntariamente por ella. Especificamente, en este caso se considerd la siguiente informacion:

e Administracion y estructura organizacional

¢ Informacion financiera (evolucién)

e Propiedad

e Informes de control

e Caracteristicas de la cartera de créditos (evolucion)

e Adecuacion de capital (evolucion)

e Fondeo y liquidez (evolucion)

e Administracion de riesgo de mercado

e Tecnologia y operaciones

También incluyé reuniones con la administracion superior y con unidades comerciales, operativas, de riesgo y control. Cabe mencionar, que no
es responsabilidad de la firma evaluadora la verificacién de la autenticidad de los antecedentes.

BANCO REGIONAL S.A.E.C.A.

Resumen ejecutivo - Fundamentacion

La calificacion “A+py” asignada a Banco Regional S.A.E.C.A. se fundamenta en su fuerte posicion competitiva, con una marca reconocida y
una cuota de mercado cercana al 17% de las colocaciones del sistema. Su trayectoria de mas de 19 afios en la industria y su reciente fusion
con el banco ABN AMRO Bank Paraguay se traducen en una presencia en distintos segmentos de mercado, que le otorgan un amplio poten-
cial de negocios para continuar con su expansion. La calificacion también se ve favorecida por el respaldo y la experiencia que le otorga Rabo-
bank Nederland a través de su participacion en el 40% de la propiedad. Se trata de una de las mayores organizaciones financieras del mundo y
esta clasificada en “AAA/Negativas/A-1+" por Standard & Poor’s en escala global.

En contrapartida, la calificacion de la entidad esta limitada por los riesgos inherentes a operar en el sistema financiero paraguayo, fundamen-
talmente vinculados al riesgo soberano (“B+/Positivas/B” por Standard & Poor’s), y por los riesgos derivados del proceso de fusion. La integra-
cion de los bancos no sélo ha implicado gastos extraordinarios, si no que ademas ha significado diversos esfuerzos organizacionales para
adecuar la instituciéon a un mayor tamafio y unificar distintas culturas y procedimientos. Adicionalmente, Banco Regional debe avanzar en el
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grado de automatizacién de sus operaciones, con el objeto de enfrentar de mejor forma un escenario de alto crecimiento.

Desde sus origenes en 1991, la entidad se oriento a atender las necesidades de financiamiento del sector productivo de Paraguay a través de
un servicio cercano y especialista. Dicho enfoque y el mejor desempefio econdmico del pais se tradujeron en importantes tasas de crecimiento.
Con ello, Banco Regional se consolidd como un actor relevante en su industria, ubicandose en el cuarto lugar del ranking de créditos a fines de
2008.

En los ultimos dos afios la institucion ha experimentado cambios significativos. La incorporacion de Rabobank como accionista en 2008 le
permitié acceder al conocimiento de un grupo financiero con experiencia mundial en el sector agroindustrial. Ello, contribuyé a la compra de
ABN AMRO Bank Paraguay en 2009. Con esta adquisicion Banco Regional méas que duplicd su volumen de activos y paso a liderar el sistema
financiero con una cartera de mas de 60.000 clientes. El banco también mejor6 la diversificacion de su portafolio de préstamos, aunque mantu-
Vo su concentracion en el area de corporaciones toda vez que ambos bancos mostraban un foco en empresas relevantes del sector agricola y
ganadero. A fines de 2010, el segmento corporativo representaba el 63% de las colocaciones, mientras que los sectores de empresas y de
banca minorista alcanzaban el 21% y el 16%, respectivamente.

Producto de la fusion, el banco ha presentado retornos decrecientes que lo ubican en rangos inferiores a sus principales competidores. Ello se
explica principalmente por el descenso de sus margenes financieros —como consecuencia de los altos niveles de liquidez registrados y
de los esfuerzos para retener clientes— y por cargos extraordinarios derivados del proceso de integracion. A diciembre de 2010, la utilidad
antes de impuestos sobre activos y sobre capital y reservas fue de 1,2% y 14%, respectivamente (versus 3% y 31,4%, respectivamente para el
promedio de bancos y financieras).

Los planes de Banco Regional consideran continuar con su expansion y aumentar los negocios con personas y pequefias y medianas empre-
sas, toda vez que estos segmentos son los de mayores spreads. Con el apoyo de Rabobank, la entidad ha establecido una serie de iniciativas
en materia de gestion de riesgo crediticio y de soporte tecnologico que deberian contribuir al logro de las metas propuestas con riesgos contro-
lados.

En 2010 se observé un descenso de los niveles de capital dado el crecimiento de las operaciones. Con el fin de fortalecer estos niveles para
fines normativos, a fines de afio el banco realizé una emision de bonos subordinados. Con ello, su Indice de Basilea alcanzé a 13,6% a diciem-
bre de 2010 (versus 11,9% a agosto de 2010).

Tendencia

La tendencia es “Estable”. A pesar del debilitamiento de su perfil financiero, la entidad exhibe un fuerte posicionamiento de mercado que, unido
a la experiencia de su administracién superior y al apoyo que le entrega Rabobank, deberian permitirle recuperar paulatinamente sus retornos.
Los desafios del banco pasan por concluir exitosamente la integracion de culturas y procedimientos distintos, aprovechar economias de escala
eliminando duplicidades y avanzar en la automatizacién de sus operaciones con el objeto de sentar las bases para la consecucion de su estra-
tegia.

Anexo
Conforme a la Resolucion N° 2 de fecha 17 de agosto de 2010 del Banco Central del Paraguay, se informa lo siguiente:

e Fecha de calificacion: 12 de abril de 2011

e Fecha de publicacion: 14 de abril de 2011

e Calificadora: Feller Rate Clasificadora de Riesgo Ltda. www.feller-rate.com.py
Av. Brasilia 236 c/José Berges, Asuncion, Paraguay
Tel: (595) 21 200633 // Fax: (595) 21 200633 //

Entidad Calificacién Local
Banco Regional S.A.E.C.A. Solvencia Atpy
Tendencia Estable

NOTA: La calificacién de riesgo no constituye una sugerencia o recomendacion para comprar,
vender, mantener un determinado valor o realizar una inversion, ni un aval o garantia de una
inversion y su emisor.

Mayor informacion sobre esta calificacion en:
www.bancoregional.com.py
www.feller-rate.com.py

Metodologia y procedimiento de calificacion

La metodologia de calificacion para instituciones financieras esta disponible en http://www.feller-rate.com.py/docs/pymetbancos.pdf.

En tanto, el procedimiento de calificacion podra encontrarlo en http://www.feller-rate.com.py/docs/pyproceso.pdf

Nomenclatura

El significado detallado de todas las categorias de clasificacion esta disponible en http://www.feller-rate.com.py/gp/nomenclatura2.htm

Descripcion general de la informacion empleada en el proceso de calificacion

La evaluacion practicada por Feller Rate se realiz6 sobre la base de un anlisis de la informacion publica de la compafiia y de aquella provista
voluntariamente por ella. Especificamente, en este caso se considerd la siguiente informacién:

Administracion y estructura organizacional
Informacién financiera (evolucion)

Propiedad

Informes de control

Caracteristicas de la cartera de créditos (evolucion)
Adecuacion de capital (evolucion)

Fondeo y liquidez (evolucién)

Administracion de riesgo de mercado

e Tecnologia y operaciones
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También incluyé reuniones con la administracion superior y con unidades comerciales, operativas, de riesgo y control. Cabe mencionar, que no
es responsabilidad de la firma evaluadora la verificacion de la autenticidad de los antecedentes.

CITIBANK N.A.

Resumen ejecutivo - Fundamentacion

La calificacion “AApy” asignada a Citibank N.A Paraguay se fundamenta en su condicién de sucursal de Citibank N.A., calificado por Standard
& Poor’s en escala global en “A+/Negativas/A-1+". Ello le otorga un solido respaldo patrimonial que se refleja en el compromiso explicito de la
matriz de responder solidaria e ilimitadamente a todas las obligaciones adquiridas por la entidad local. Asimismo, se beneficia de la amplia
expertise, plataforma operacional y de negocios que le brinda su controlador, uno de los mayores conglomerados financieros a nivel mundial.
En contrapartida, su calificacion esté limitada por los riesgos derivados de operar en el sistema financiero paraguayo, fundamentalmente por el
riesgo soberano (“B+/Positivas” por Standard & Poor’s). Asi también, considera, su reducida participacion de mercado y la concentracion de su
cartera de activos y pasivos, riesgo que se ve mitigado por la alta calidad crediticia de sus clientes.

Citibank Paraguay se mantiene como un actor de tamafio pequefio en su industria. Su cuota de mercado tanto en colocaciones como en
depdsitos ha fluctuado en torno al 2,5%. Actuaimente, la entidad opera principalmente enfocado a la banca corporativa dando servicios a
instituciones financieras, empresas multinacionales, grandes empresas de sector publico y privado. No obstante, recientemente relanzé su
banca de personas, reincorporandose al negocio de tarjetas de crédito.

En este sentido su estrategia es recobrar su posicién de liderazgo en su mercado objetivo, manteniendo un enfoque selectivo. Esto es, abor-
dando intensivamente a empresas de gran tamafio y a personas de mayores ingresos que, fundamentalmente, tengan relaciones comerciales
en el exterior. En estos segmentos la entidad presenta ventajas competitivas.

De esta manera, la entidad busca incrementar y profundizar su cartera activa en los diferentes segmentos objetivos de su banca mayorista,
para esto impulsara areas de negocios como tesoreria, cash managment y comercio exterior. Asimismo, dara énfasis al reposicionamiento de
su banca de personas, y en particular del negocio de tarjetas de crédito donde proyecta altas tasas de crecimiento. Asi, Citibank busca volver a
ubicarse como uno de los lideres en la banca minorista.

Para materializar sus planes, la estrategia del banco es aprovechar los beneficios de pertenecer a uno de los grupos financieros mas importan-
tes. Esto junto con un esquema de negocios con una fuerte relacion entre las distintas oficinas del grupo permite que la entidad local entregue
una atencién de alta calidad con una oferta integral de productos, lo que constituye un factor diferenciador al momento de competir en su grupo
objetivo. Actualmente, el banco local opera muy vinculado a su controlador, beneficiandose del conocimiento experto, plataforma tecnolégica y
soporte patrimonial que éste le otorga.

Sus margenes se caracterizan por ser menores a los del promedio del sistema de bancos y financieras y a los de sociedades pares, toda vez
que el fuerte componente de grandes empresas en su portafolio afecta sus spreads, pero a su vez se traducen en cartera con buenos indicado-
res de riesgo y por ende bajos requerimiento de previsiones. Cabe mencionar que, dada la mayor competencia en la industria, su margen
financiero medido sobre activos exhibe una tendencia de-creciente en el tltimo periodo, pasando de 2,9% a 2,3% entre diciembre de 2009 y de
2010.

El comportamiento de los margenes operacionales, unido a mayores gastos por el relanzamiento de su banca de personas, derivé en una baja
en su rentabilidad. Al cierre a diciembre de 2010 su rentabilidad sobre activos era de 0,5% versus 1,6% en 2009).

Tendencia

La tendencia de su calificacion es “Estable”, en atencién al fuerte apoyo que le otorga su controlador y las ventajas que le reporta pertenecer a
un gran holding financiero global. El éxito de su plan estratégico deberia permitirle crecer, mejorando su posicidn competitiva y alcanzar en el
futuro una escala suficiente para mejorar su eficiencia, con el consecuente impacto positivo en sus resultados.

Anexo

Conforme a la Resolucién N° 2 de fecha 17 de agosto de 2010 del Banco Central del Paraguay, se informa lo siguiente:

e Fecha de calificacion: 12 de abril de 2011

e Fecha de publicacién: 14 de abril de 2011

e Calificadora: Feller Rate Clasificadora de Riesgo Ltda.  www.feller-rate.com.py
Av. Brasilia 236 c/José Berges, Asuncion, Paraguay
Tel: (595) 21 200633 // Fax: (595) 21 200633 //
Email: info@feller-rate.com.py

Entidad Calificacion Local

Solvencia AApy

Citibank N.A., Sucursal Paraguay

Tendencia Estable

NOTA: La calificacion de riesgo no constituye una sugerencia o recomendacion para comprar, vender, man-
tener un determinado valor o realizar una inversion, ni un aval o garantia de una inversién y su emisor.

Mayor informacidn sobre esta calificacion en:
www.citibank.com/paraguay/
www.feller-rate.com.py

Metodologia y procedimiento de calificacion

La metodologia de calificacién para instituciones financieras esta disponible en http://www.feller-rate.com.py/docs/pymetbancos.pdf.

En tanto, el procedimiento de calificacion podra encontrarlo en http://www.feller-rate.com.py/docs/pyproceso.pdf

Nomenclatura

El significado detallado de todas las categorias de clasificacidn esta disponible en http://www.feller-rate.com.py/gp/nomenclatura2.htm

La evaluacion practicada por Feller Rate se realiz6 sobre la base de un analisis de la informacion publica de la compafiia y de aquella provista
voluntariamente por ella. Especificamente, en este caso se considerd la siguiente informacion:
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Administracion y estructura organizacional

Informacion financiera (evolucion)

Propiedad

Informes de control

Caracteristicas de la cartera de créditos (evolucion)

Adecuacion de capital (evolucion)

Fondeo y liquidez (evolucion)

Administracion de riesgo de mercado

Tecnologia y operaciones

También incluyd reuniones con la administracién superior y con unidades comerciales, operativas, de riesgo y control. Cabe mencionar, que no
es responsabilidad de la firma evaluadora la verificacion de la autenticidad de los antecedentes.

EL COMERCIO FINANCIERA S.A.E.C.A.

Resumen ejecutivo - Fundamentacion

La calificacion “BBBpy” asignada a Financiera EI Comercio S.A.E.C.A. se fundamenta en sus altos mérgenes y su conservadora politica de
previsiones, que le ha permitido cubrir en méas de 2 veces su cartera vencida desde el 2008. Asimismo, refleja su larga trayectoria -33 afios-,
periodo en el que ha logrado una buena posicidén de mercado en su segmento. Adicionalmente, considera la participacion de entidades extran-
jeras en la propiedad, tales como el Grupo ACP y el Fondo Accién Gateway, con un 25% en conjunto. Ambos organismos cuentan con expe-
riencia dentro del segmento objetivo de Financiera El Comercio S.A.E.C.A. y participan en el directorio. La clasificacion reconoce los avances
efectuados en el gobierno corporativo, en cuanto a la composicion del directorio y a una mayor independencia de la administracion respecto de
la propiedad. Estas iniciativas le han permitido superar debilidades en este ambito, por lo mismo, es un proceso que debe seguir profundizan-
dose.

En contrapartida, la clasificacién se ve limitada por los riesgos inherentes a operar en el sistema financiero paraguayo, principalmente debido al
elevado riesgo soberano (“B+/Positivas” por Standard & Poor’s). Por su parte, los amplios margenes de la sociedad (Resultado operacional
bruto sobre Activos de 23,2% a diciembre de 2010) han presentado una tendencia decreciente explicada por un aumento de competencia en la
industria durante los Ultimos afios. Adicionalmente, para mantener sus altos niveles de cobertura, la institucion ha destinado recursos adiciona-
les para cubrir las pérdidas esperadas de su cartera. Estos mayores gastos por previsiones, en conjunto con el descenso de sus mérgenes,
han impactado significativamente sus niveles de rentabilidad. A diciembre de 2010, los retornos medidos sobre activos eran de 3,2% versus
7,4% en 2008. La clasificacion también considera sus elevados niveles relativos de sus gastos de apoyo (67,2% sobre el resultado operacional
bruto a diciembre de 2010).

Financiera EI Comercio S.A.E.C.A. provee servicios financieros a microempresas, PyME’s y a personas de ingresos medios y bajos. Su queha-
cer se concentra principalmente en el segmento de microcréditos (67% de las colocaciones a diciembre de 2010). Como parte de su estrategia
de negocios, la entidad ha puesto énfasis en el crecimiento. Entre diciembre de 2006 y diciembre de 2010, sus préstamos registraron un in-
cremento real de 2,5 veces aproximadamente, es decir, 60% promedio anual, que conllevd a un aumento de su participacion de mercado
desde un 1,1% a un 1,5%. La compafiia espera aumentar la importancia en su cartera de créditos de sectores tradicionalmente no atendidos
por entidades financieras. Ello debiera ayudar a atenuar la tendencia a la baja en los margenes.

La institucion posee una de las mayores redes privadas de sucursales de la industria financiera de Paraguay (52 sucursales) y una dotacién
relevante de ejecutivos comerciales. Para los proximos afios, Financiera El Comercio S.A.E.C.A. proyecta un fuerte crecimiento en créditos
otorgados a microempresas buscando mantener su liderazgo en el mercado, lo que debiera atenuar la tendencia decreciente de margenes. Por
ello, los socios controladores han buscado incorporar a la propiedad a inversionistas internacionales con experiencia en este tipo de productos.
En este contexto, resulta fundamental que el crecimiento se continlle acompafiando del fortalecimiento de su estructura organizacional en
aspectos como tecnologia y gestion de riesgos.

Tendencia

La tendencia de la calificacion se mantiene en “Estable”. El desafio de la administracion es avanzar en eficiencia y consolidar cambios hacia
una estructura suficientemente solida que acompafie el crecimiento, y asi mantener acotados tanto los riesgos de crédito como de mercado y
operacionales. Ello, en un ambiente mas competitivo.

Anexo
Conforme a la Resolucion N° 2 de fecha 17 de agosto de 2010 del Banco Central del Paraguay, se informa lo siguiente:

e Fecha de calificacion: 12 de abril de 2011

e Fecha de publicacién: 14 de abril de 2011

o (Calificadora: Feller Rate Clasificadora de Riesgo Ltda. www.feller-rate.com.py
Av. Brasilia 236 c/José Berges, Asuncion, Paraguay
Tel: (595) 21 200633 // Fax: (595) 21 200633 //
Email: info@feller-rate.com.py

Entidad Calificacién Local

Solvencia BBBpy

Financiera El Comercio S.A.E.C.A.

Tendencia Estable

NOTA: La calificacion de riesgo no constituye una sugerencia o recomendacion para comprar,
vender, mantener un determinado valor o realizar una inversion, ni un aval o garantia de una in-
version y su emisor.

Mayor informacién sobre esta calificacion en:
www.elcomercio.com.py
www.feller-rate.com.py

Metodologia y procedimiento de calificacion

La metodologia de calificacion para instituciones financieras esta disponible en http://www.feller-rate.com.py/docs/pymetbancos.pdf.
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En tanto, el procedimiento de calificacion podré encontrarlo en http://www.feller-rate.com.py/docs/pyproceso.pdf

Nomenclatura

El significado detallado de todas las categorias de clasificacion esta disponible en http:/www.feller-rate.com.py/gp/nomenclatura2.htm

Descripcion general de la informacion empleada en el proceso de calificacion

La evaluacion practicada por Feller Rate se realiz6 sobre la base de un analisis de la informacion publica de la compafiia y de aquella provista
voluntariamente por ella. Especificamente, en este caso se considerd la siguiente informacion:

Administracion y estructura organizacional

Informacion financiera (evolucion)

Propiedad

Informes de control

Caracteristicas de la cartera de créditos (evolucion)

Adecuacion de capital (evolucion)

Fondeo y liquidez (evolucion)

Administracion de riesgo de mercado

Tecnologia y operaciones

También incluyo reuniones con la administracidn superior y con unidades comerciales, operativas, de riesgo y control. Cabe mencionar, que no
es responsabilidad de la firma evaluadora la verificacidn de la autenticidad de los antecedentes.

HSBC BANK PARAGUAY S.A.

Resumen ejecutivo - Fundamentacion

La calificacion “AA-py” asignada a HSBC Bank Paraguay es reflejo del fuerte respaldo que le otorga su matriz, HSBC Holdings PLC, uno de los
mayores conglomerados financieros en el mundo, clasificado en “AA-/Estables” en escala global por Standard & Poor’s. El holding internacional
adquirié en 2007 el entonces Lloyds TSB Bank Paraguay y, a partir de ello, ha impulsado diversos cambios para que las actividades de la
organizacion se desarrollen conforme a las politicas y procesos homogéneos establecidos para sus mas de 9.500 oficinas en el mundo. Ac-
tualmente, el banco local opera muy vinculado a su controlador, beneficiandose del conocimiento experto, plataforma tecnoldgica y soporte
patrimonial que éste le otorga.

En contrapartida, su calificacion esta limitada por los riesgos inherentes a operar en el sistema financiero paraguayo, fundamentalmente por el
riesgo soberano (“B+/Positivas” por Standard & Poor’s). Asimismo, considera, las pérdidas registradas por la entidad en 2010 como conse-
cuencia de los elevados gastos de apoyo destinados a mejorar su infraestructura a través de la implementacion de la plataforma tecnologica
del grupo y de la centralizacién de ciertas operaciones en México.

HSBC Bank Paraguay es un banco mediano en su industria. Su cuota de mercado en colocaciones y en depdsitos ha fluctuado en torno al
4,2% y al 5,5%, respectivamente. Tradicionalmente su actividad ha estado enfocada a grandes empresas que, conforme a las caracteristicas
de la economia paraguaya, estan vinculadas a los sectores agricola y ganadero.

Los planes de la institucién consideran profundizar los negocios con sociedades de tamafio importante y con personas de ingresos altos, que
se caractericen por tener relaciones comerciales en el exterior. Esto, con el objeto de posicionarse como un actor relevante en este sector y
avanzar en su participacion de mercado. Factor diferenciador para el logro de esta estrategia es la posibilidad que tiene el banco de entregar
soluciones integrales a través de la amplia oferta de productos y red de sucursales del holding HSBC.

En este sentido, desde el cambio de su propiedad en mayo de 2007, la entidad ha venido incorporando las mejores practicas de su matriz en
aspectos como procesos de crédito, andlisis de riesgos y segmentacion de cartera. Adicionalmente, en 2010 el banco implementd la plataforma
operacional del grupo HSBC y centralizé ciertos procesos en México. Con este cambio, la institucion accedi6 a herramientas de clase mundial
que benefician la calidad de sus servicios y, al mismo tiempo, obtuvo una alta flexibilidad para crecer.

Sus margenes se caracterizan por ser menores a los del promedio del sistema de bancos y financieras y a los de sociedades pares, toda vez
que el fuerte componente de grandes empresas en su portafolio —por sobre el 80% en los Ultimos afios— repercute en sus spreads. Cabe
mencionar que, dada la mayor competencia en la industria, sus ingresos operacionales medidos sobre activos exhiben una tendencia decre-
ciente en el Ultimo periodo, pasando de 7,2% a 5,9% entre diciembre de 2009 y de 2010.

El comportamiento de los margenes operacionales unido a importantes gastos para el fortalecimiento de los sistemas y procesos derivd en
resultados negativos. Al cierre de 2010, los gastos de apoyo sobre activos alcanzaron a 7,2% mientras que los retornos sobre activos fueron -
1,6% (versus 4,6% y 3% para la industria, respectivamente). En este sentido, el desafio para la entidad es alcanzar una mayor escala de
operacion acorde a su nueva infraestructura, que le permita ir retomando paulatinamente los niveles de rentabilidad observados en afios ante-
riores (cercanos a 1,3%).

En tanto, las pérdidas del Ultimo periodo han impactado sus niveles de capital. Sin embargo, esta situacion ha sido subsanada a través de
aportes de recursos frescos provenientes de la casa matriz. Esto, ademas fortalecer la base patrimonial, da cuenta del respaldo que el grupo
HSBC entrega al banco local.

Tendencia

A pesar de las pérdidas exhibidas en 2010 como consecuencia de los altos gastos de apoyo, la tendencia del banco es “Estable”. Ello, en
atencion al fuerte apoyo que le otorga su controlador y a su buen posicionamiento de mercado en su grupo objetivo. La materializacion de su
plan estratégico deberia permitirle crecer y alcanzar en los proximos afios una escala suficiente para rentabilizar sus inversiones, con el conse-
cuente impacto positivo en sus resultados.

Anexo
Conforme a la Resolucion N° 2 de fecha 17 de agosto de 2010 del Banco Central del Paraguay, se informa lo siguiente:

e Fecha de calificacién: 12 de abril de 2011

e Fecha de publicacién: 14 de abril de 2011

o Calificadora: Feller Rate Clasificadora de Riesgo Ltda. www.feller-rate.com.py
Av. Brasilia 236 c/José Berges, Asuncion, Paraguay
Tel: (595) 21 200633 // Fax: (595) 21 200633 //
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Entidad Calificacion Local
HSBC Bank Solvencia AA-py
Paraguay S.A. Tendencia Estable

NOTA: La calificacion de riesgo no constituye una sugerencia o recomendacion para comprar,
vender, mantener un determinado valor o realizar una inversion, ni un aval o garantia de una in-
version y su emisor.

Mayor informacion sobre esta calificacion en:

www.hsbc.com.py
www.feller-rate.com.py

Metodologia y procedimiento de calificacion

La metodologia de calificacion para instituciones financieras esta disponible en http://www.feller-rate.com.py/docs/pymetbancos.pdf.

En tanto, el procedimiento de calificacion podra encontrarlo en http://www.feller-rate.com.py/docs/pyproceso.pdf

Nomenclatura

El significado detallado de todas las categorias de clasificacidn esta disponible en http://www.feller-rate.com.py/gp/nomenclatura2.htm
Descripcion general de la informacién empleada en el proceso de calificacion

La evaluacion practicada por Feller Rate se realiz6 sobre la base de un andlisis de la informacion publica de la compafiia y de aquella provista
voluntariamente por ella. Especificamente, en este caso se considerd la siguiente informacion:

e Administracion y estructura organizacional

¢ Informacion financiera (evolucién)

e Propiedad

Informes de control

Caracteristicas de la cartera de créditos (evolucion)
Adecuacion de capital (evolucion)

Fondeo y liquidez (evolucion)

Administracion de riesgo de mercado

e Tecnologia y operaciones

También incluy6 reuniones con la administracidn superior y con unidades comerciales, operativas, de riesgo y control. Cabe mencionar, que no
es responsabilidad de la firma evaluadora la verificacién de la autenticidad de los antecedentes.

SUDAMERIS BANK S.A.E.C.A.

Resumen ejecutivo - Fundamentacion

La calificacion “A+py” asignada a Sudameris Bank S.A.E.C.A. (SBK) se fundamenta en una prudente administracion de riesgos, reflejada en
una sana calidad de cartera, con bajos niveles de mora y alta cobertura de previsiones; una sdlida base de capital junto con una politica de
previsiones minimas voluntarias elevada (3,6% de la cartera); y una holgada posicion de liquidez. Considera también que el fortalecimiento de
politicas y estructuras, ademas de inversiones en tecnologia, colocan a la entidad en buen pie para tomar ventajas de actual coyuntura y
crecer. Asimismo incorpora el fuerte apoyo de su controlador —Abbeyfield Financial Holdings Limited— y la conformacion de un directorio de alto
nivel técnico y muy involucrado a través de comités.

Por ofra parte, la alta dependencia del negocio corporativo se traduce en una baja diversificacion de ingresos y en una alta concentracion en
los 25 mayores deudores. En consecuencia, la contraccion de spreads en su segmento ha impactado sus margenes. Al mismo tiempo, el
desarrollo de su estrategia ha implicado mayores gastos por lo que su eficiencia operacional es baja, lo que ha redundado en una caida de la
rentabilidad. La calificacion soberana de Paraguay en “B+/Positivas/B” por Standard & Poor’s introduce un factor de riesgo adicional en su
industria.

Desde hace tres afios, su estrategia apunta a disminuir la sefialada dependencia de corporaciones. En el trienio 2010-2012, SBK espera
cumplir con ambiciosas metas. Para esto, ha elaborado un plan comercial bien focalizado que le permitira tomar una porcién mayor del creci-
miento PIB. Ello incluye ingresar a la competencia por las PYME's y las personas. Para lograr sus metas, el banco ha ampliado su presencia
geografica, instalando ocho nuevas oficinas y 33 ATM's mas.

Con el ingreso de los actuales propietarios, la base de capital casi se triplico desde US$12 millones en 2004 a mas de US$35 millones a di-
ciembre de 2010. A ello se agregd un aporte de fondos frescos por US$16 millones para una reserva voluntaria, que se aplicé para sanear
cartera. El remanente de US$3,8 millones fue capitalizado en agosto de 2010. El indice de Basilea se ha reducido a medida que el volumen de
negocios ha ido aumentando (13,7% a diciembre de 2010).

La rentabilidad operacional durante varios periodos hasta mediados de 2010 fue decreciente, fundamentalmente por la contraccion de spreads.
Ello, sumado a una menor eficiencia, con indicadores que en la actualidad se situan en el rango inferior entre las entidades del sistema finan-
ciero nacional, contribuyé a la contraccién de sus retornos sobre activos entre 2007 y 2009, desde un 3,7% a un 1,8%, respectivamente. En
dicho periodo, sus retornos se ubicaron consistentemente en rangos inferiores a los del promedio del sistema y bancos comparables. Sin
embargo, el crecimiento de las colocaciones y la participacion en nuevos negocios durante el segundo semestre de 2010 redundaron en mayo-
res ingresos y resultados. Asi, su rentabilidad sobre activos subié a 2,3% en 2010.

La entidad reconoce oportunamente los riesgos percibidos y tiene previsiones voluntarias que le permiten absorber aumentos de la pérdida
esperada sin impactos demasiado importantes en resultados. En consecuencia su portafolio es de buena calidad, con morosidad muy baja
(entre las mas bajas de la industria). Su cartera vencida también es de las menores del sistema, beneficiada aun por su elevada composicion
de empresas (superior al 70%). Sin embargo, ello deriva en una todavia alta concentracion en 25 mayores deudores (38%, mayoritariamente
agricola y ganadero).

Tendencia

La tendencia de la calificacion es “Estable”. A pesar de la creciente competencia y mayor concentracion de la industria en entidades que estan
en condiciones de lograr ventajas de escala y diversificacion de negocios, el banco tiene un buen manejo y control del riesgo de sus activos y
un plan comercial bien focalizado para adelantarse a su competencia y aprovechar la actual coyuntura expansiva. Alzas de clasificacién requie-
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ren de una consistente recuperacion de sus retornos en rangos mas cercanos a los del promedio de la industria, junto con una mayor diversifi-
cacion de operaciones e ingresos.

Anexo
Conforme a la Resolucion N° 2 de fecha 17 de agosto de 2010 del Banco Central del Paraguay, se informa lo siguiente:

o Fecha de calificacién: 12 de abril de 2011
e Fecha de publicacién: 14 de abril de 2011

o (alificadora: Feller Rate Clasificadora de Riesgo Ltda. www.feller-rate.com.py
Av. Brasilia 236 c/José Berges, Asuncion, Paraguay
Tel: (595) 21 200633 // Fax: (595) 21 200633 //
Email: info@feller-rate.com.py

Entidad Calificacion Local
Sudameris Bank S.A.E.C.A. Solvencia A+py
Tendencia Estable

NOTA: La calificacion de riesgo no constituye una sugerencia o recomendacion para comprar,
vender, mantener un determinado valor o realizar una inversion, ni un aval o garantia de una
inversion y su emisor.

Mayor informacion sobre esta calificacion en:
www.sudamerisbank.com.py
www.feller-rate.com.py

Metodologia y procedimiento de calificacion

La metodologia de calificacion para instituciones financieras esta disponible en http://www.feller-rate.com.py/docs/pymetbancos.pdf.

En tanto, el procedimiento de calificacion podra encontrarlo en http://www.feller-rate.com.py/docs/pyproceso.pdf

Nomenclatura

El significado detallado de todas las categorias de clasificacion esta disponible en http://www.feller-rate.com.py/gp/nomenclatura2.htm

Descripcion general de la informacion empleada en el proceso

La evaluacion practicada por Feller Rate se realizd sobre la base de un andlisis de la informacion publica de la compafiia y de aquella provista
voluntariamente por ella. Especificamente, en este caso se considerd la siguiente informacion:

Administracion y estructura organizacional
Informacion financiera (evolucion)

Propiedad

Informes de control

Caracteristicas de la cartera de créditos (evolucion)
Adecuacion de capital (evolucion)

e Fondeo y liquidez (evolucion)

e Administracion de riesgo de mercado

e Tecnologia y operaciones

También incluyd reuniones con la administracién superior y con unidades comerciales, operativas, de riesgo y control. Cabe mencionar, que no
es responsabilidad de la firma evaluadora la verificacidn de la autenticidad de los antecedentes.

VISION BANCO S.A.E.C.A.

Resumen ejecutivo - Fundamentacion

La calificacion “A-py” asignada a Visién Banco se fundamenta en su buena posicion competitiva en su segmento objetivo, con una cuota de
mercado creciente y una extensa red de sucursales que brindan atencién a un sector practicamente inexplorado por la banca tradicional.
Asimismo, se beneficia de un importante flujo de recaudacion mensual que favorece la gestion de liquidez. Ello, le ha permitido sortear exito-
samente varias crisis de liquidez sistémicas.

En contrapartida, la calificacion se ve limitada por los riesgos inherentes a operar en la industria financiera paraguaya, principalmente debido al
elevado riesgo soberano (“B+/Positivas/B” por Standard & Poor’s). Considera, ademas, sus relativamente bajos niveles de capitalizacion. No
obstante, a través de la llegada de organismos internacionales a su propiedad, la institucion ha obtenido recursos frescos que han ayudado a
fortalecer su base patrimonial en un contexto de importante expansion de su actividad.

Vision provee fundamentalmente servicios financieros a microempresas, pequefias empresas y a personas de ingresos medios y bajos. Sin
embargo, su quehacer se ha concentrado en el negocio de microempresas, sector que en los Ultimos cuatro afios ha representado en torno al
56% de sus colocaciones.

Como parte de su estrategia, la entidad ha puesto énfasis en el crecimiento, manteniendo una sana calidad de cartera y una buena cobertura
para sus préstamos con problemas. Entre el cierre de 2007 y de 2009, el porcentaje de las colocaciones con mora mayor a 60 dias no superd
el 1,7% y present6 una cobertura de previsiones por sobre el 100%. Por otro lado, en ese mismo periodo sus préstamos se incrementaron en
un 44% promedio anual, lo que conllevd a que su participacion de mercado en la industria de bancos y financieras avanzara desde un 3,9% a
un 5,4%. A ello contribuyé que en 2008, y luego de haberse desempefiado més de quince afios como financiera, Visién inicié sus operaciones
como banco. El cambio le permitié mejorar su perfil competitivo a través de la incorporacién de nuevos productos y del fortalecimiento de su
imagen de marca.

La institucion posee la mayor red privada de sucursales de su industria (64 oficinas) y una dotacion relevante de ejecutivos comerciales. Si bien
estas caracteristicas favorecen la llegada a su mercado objetivo, también repercuten en sus gastos de apoyo. A diciembre de 2010, éstos
alcanzaban el 68% del resultado operacional bruto. Con el objeto de avanzar en eficiencia, el banco esta incorporando formatos de atencion
mas livianos, al tiempo que esta mejorando sus sistemas de informacién para almacenar y gestionar de mejor forma el detalle de sus operacio-
nes y para automatizar sus procesos de planificacién y control.
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En 2010 Visién ha logrado sostener su ritmo de crecimiento a pesar de que la reactivacion de la economia paraguaya ha conllevado a una
competencia mas intensa. No obstante, los menores spreads derivados de la coyuntura y los mayores gastos por previsiones para mantener
una cobertura del 100% para la cartera con mora superior a 30 dias han impactado levemente sus retornos. Al cierre de 2010, la rentabilidad
medida sobre activos fue 2,9% (versus 4,7% y 3,2% a fines de 2008 y de 2009, respectivamente).

Histéricamente, la compafia ha presentado bajos niveles de capitalizacion, explicados por su alto crecimiento. En los Gltimos cuatro afios su
relacion Pasivos exigibles / Capital y reservas ha sido en promedio 13 veces. Con el objeto de ir reforzando paulatinamente la base patrimonial
y de incorporar conocimiento experto en materia de nuevos negocios y sistemas de gestion, los socios controladores de la entidad han ido
sumando nuevos inversionistas, principalmente organismos internacionales orientados a apoyar el progreso financiero en naciones en desarro-
llo. Actualmente, cerca del 37% de la propiedad esta en manos de cuatro instituciones extranjeras, con cuotas individuales que van desde
1,2% a 12,9%.

Para los proximos afios, Vision proyecta seguir con su expansion. En este sentido, resulta fundamental que el crecimiento se contintie acom-
pafiando del fortalecimiento de la estructura organizacional en aspectos como tecnologia y gestion de riesgos

Tendencia

La tendencia de la calificacion se mantiene en “Fuerte (+)”. A pesar de exhibir menores retornos, el banco posee un buen perfil competitivo que
se acompafia de una gestion conservadora de sus riesgos de crédito y liquidez y que, por lo tanto, lo sitian en una buena posicidn para enfren-
tar una competencia més intensa. El desafio de la administracion es consolidar las mejoras a su estructura organizacional para continuar con
su estrategia de crecimiento manteniendo acotados los riesgos del negocio.

Anexo
Conforme a la Resolucion N° 2 de fecha 17 de agosto de 2010 del Banco Central del Paraguay, se informa lo siguiente:

e Fecha de calificacion: 12 de abril de 2011

e Fecha de publicacién: 13 de abril de 2011 (fecha pendiente de confirmacion)

o (Calificadora: Feller Rate Clasificadora de Riesgo Ltda. www.feller-rate.com.py
Av. Brasilia 236 c/José Berges, Asuncion, Paraguay
Tel: (595) 21 200633 // Fax: (595) 21 200633 //
Email: info@feller-rate.com.py

Entidad Calificacién Local
Visién Banco S.A.E.C.A. Solvencia Ay
Tendencia Fuerte ()

NOTA: La calificacion de riesgo no constituye una sugerencia o recomendacion para comprar,
vender, mantener un determinado valor o realizar una inversion, ni un aval o garantia de una in-
version y su emisor.

Mayor informacién sobre esta calificacion en:

www.visionbanco.com

www feller-rate.com.py

Metodologia y procedimiento de calificacion
La metodologia de calificacion para instituciones financieras esta disponible en http://www.feller-rate.com.py/docs/pymetbancos.pdf.
En tanto, el procedimiento de calificacion podra encontrarlo en http://www.feller-rate.com.py/docs/pyproceso.pdf

Nomenclatura
El significado detallado de todas las categorias de clasificacion esta disponible en http:/www.feller-rate.com.py/gp/nomenclatura2.htm

Descripcion general de la informacion empleada en el proceso de calificacion

La evaluacion practicada por Feller Rate se realiz6 sobre la base de un analisis de la informacion publica de la compafiia y de aquella provista
voluntariamente por ella. Especificamente, en este caso se considerd la siguiente informacion:

e Administracion y estructura organizacional

¢ Informacion financiera (evolucién)

e Propiedad

e Informes de control

e Caracteristicas de la cartera de créditos (evolucion)

e Adecuacion de capital (evolucion)

e Fondeo y liquidez (evolucion)

e Administracion de riesgo de mercado

e Tecnologia y operaciones

También incluyé reuniones con la administracion superior y con unidades comerciales, operativas, de riesgo y control. Cabe mencionar, que no
es responsabilidad de la firma evaluadora la verificacién de la autenticidad de los antecedentes.

El Consejo deja constancia que en el proceso de evaluacién de las entidades calificadas no se desarrollaron auditorias de los
estados financieros. No obstante, con una periodicidad anual o segin lo amerite la situacion, Feller Rate revisa y analiza en
terreno los procedimientos de crédito, con particular énfasis en los procedimientos de control y cuantificacion del riesgo. Este
andlisis incluye, entre otros, la revisién de manuales operativos, manuales de crédito y de garantias e informes de auditoria y de
control interno. Asimismo, incluye la revision de una muestra de carpetas de crédito con el objetivo de verificar el cumplimiento
de los procedimientos y evaluar la informacion disponible sobre los deudores en las diversas instancias de la gestion crediticia.

Vistos todos los puntos considerados y por acuerdo de todos los miembros del Consejo, se levanté la sesion a las 09:30 horas,
designandose como firmantes al Sr. Gonzalo Oyarce Collao y a la Sra. Claudia Labbé Montevecchi.
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