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Fundamento de la Clasificaciéon

» Las clasificaciones otorgadas a Sociedad de Ahorro y Crédito Apoyo Integral S. A.
(en adelante “Al”) reflejan la sensibilidad de su desempeno financiero a
variaciones en la capacidad de pago de sus deudores, la concentracion de sus
créditos en un Unico segmento de mercado y las limitantes derivadas de su
tamano relativo. Ademas, ponderan su buena posicién patrimonial y elevado
margen financiero, aunque éste es absorbido por su alta carga operativa.

Limitada por su tamano relativo, las operaciones de Al se concentran en el
segmento de microfinanzas y carecen de una diversificacion relevante en la
fuente de repago de su cartera, de tal manera, que cuando se ha deteriorado la
capacidad de pago de su principal segmento atendido, el gasto por constitucién
de provisiones ha consumido la mayoria de sus utilidades. En funcion del
comportamiento de la constituciéon de provisiones, sus resultados (ROAA) han
variado entre 0.32% y 3.19% en el transcurso de los Ultimos 4 afos (Dic07-Dic10).

Los ingresos operativos de Al estan concentrados principalmente en el
rendimiento de su cartera de créditos, la cual es su principal activo. De acuerdo
con el sector en que se encuentra colocada, la cartera de crédito de Al obtiene
un rendimiento mayor que el promedio del sistema financiero, alcanzando un
margen de interés neto (MIN) de 12.8%, por sobre 5.1% del sistema. La estrategia
de Al para 2011 contempla la diversificacion de sus fuentes de fondos mediante
una titularizacion de flujos de remesas e incursionando en la captacidn de
depdsitos del publico, lo cual, al reducir las tasas promedio de sus pasivos
ampliaria aln mas su MIN.

* El enfoque microfinanciero de Al y su constante inversién para soportar el
crecimiento de sus operaciones, supone que ésta tenga una estructura con alto
gasto operativo.

Al mantiene una solida posicion patrimonial, que compara en forma positiva
dentro del sistema financiero salvadorefio. A Dic10, presenta un indice de
capitalizacion (patrimonio sobre activos) de 13.9% (Dic09: 16.3%), asi como un
indice de suficiencia patrimonial de 17.4%.

Soparte
Aunque posible, no existe certeza de la existencia de un soporte externo a la
operacion en caso sea requerido.

Factores Clave de la Clasificacion

Cambios positivos en la clasificacion de Al provendrian del fortalecimiento
sostenido de su generacion interna de capital, mediante una mayor diversificacién
de ingresos combinado con avances en la eficiencia administrativa. Cambios
negativos en las clasificaciones provendrian de acentuarse el deterioro en la
calidad de sus activos, deteriorando de manera importante sus indicadores
patrimoniales.

Perfil

Al es una institucion financiera privada salvadorena regulada, constituida en 2002 y
que enfoca sus operaciones hacia el financiamiento de microempresas. En
diciembre de 2008, fue autorizada por la Superintendencia del Sistema Financiero
(SSF) para operar de acuerdo con lo establecido en la Ley de Bancos Cooperativos y
Sociedades de Ahorro y Crédito, acreditandose como la primera sociedad de ahorro
y créditos del pais.
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Perfil

Sociedad de Ahorro y Crédito Apoyo Integral, S.A. (en adelante Al) es una
institucion financiera privada regulada, de origen y domicilio salvadorefio,
constituida en mayo de 2002 bajo la razon social de Apoyo Integral S.A. de C.V., la
cual enfoca sus operaciones hacia el financiamiento de microcréditos. En diciembre
de 2008, fue autorizada por la Superintendencia del Sistema Financiero (SSF) para
operar de acuerdo con lo establecido en la Ley de Bancos Cooperativos y
Sociedades de Ahorro y Crédito, acreditandose como la primera sociedad de ahorro
y créditos del pais. A diciembre de 2010, Al reporta activos por US$84.9 millones,
la mayor parte correspondientes a cartera crediticia, lo que la posiciona como una
de las mayores entidades microfinancieras en El Salvador. La entidad cuenta con
401 empleados (185 de los cuales son asesores de crédito) y sus operaciones son
apoyadas por una red de 25 agencias, con alcance nacional, aunque con mayor
presencia en la zona central del pais.

Estrategia

Al ha concentrado el otorgamiento de su cartera de préstamos a micro y pequefas
empresas, tanto para capital de trabajo como para compra de activos fijos.
Adicionalmente, una menor parte de su cartera (23.8%) esta colocada en el sector
vivienda. Actualmente, el préstamo promedio es de US$1,482. La estrategia de Al
para el corto plazo planea enfocarse en fortalecer la calidad crediticia de su
cartera, aunque signifique un menor ritmo de crecimiento. Al mismo tiempo, existe
el esfuerzo por diversificar sus fuentes de ingresos no financieros, fortaleciendo
servicios como: pago de remesas y seguros médicos.

Para 2011, la Administracidn planea diversificar las fuentes de fondeo de la entidad
mediante la titularizacién de flujos de remesas y la incorporacion a la captacion de
depositos, lo que resultaria en menores costos de interés por sus pasivos,
mejorando su margen de utilidad y reduciendo el riesgo de la concentracién de su
fondeo.

Gobierno Corporativo

La maxima autoridad dentro de Al es su Junta de Accionistas, quien delega sus
decisiones en la Junta Directiva, la cual se encuentra conformada por diez
directores propietarios y sus respectivos suplentes, los cuales se encuentran
distribuidos de manera proporcional a la participacion dentro del capital accionario.
Su presidente es un socio fundador, quien ha acompaiado a la sociedad durante
toda su evolucién. La Junta Directiva se relne de forma mensual, buscando
siempre la participacion de al menos un representante de cada uno de los
accionistas relevantes.

La administracion del dia a dia se encuentra delegada en el equipo gerencial, el
cual esta conformado por personas de experiencia en el negocio de la
intermediacion financiera. Asimismo, Al cuenta dentro de su estructura con
diferentes Comités, los que cuentan con participacién tanto de Directores como de
personal Ejecutivo y cuyas labores principales son de caracter asesor y de
seguimiento.

Presentacion de Estados Financieros

El presente reporte ha sido preparado con base en la informacion contenida en los
estados financieros de Al correspondientes al ejercicio fiscal 2010, los cuales han
sido auditados por la firma KPMG, S.A., sociedad andnima salvadorefa y firma
miembro de la red de firmas miembro independientes de KPMG afiliadas a KPMG
international Cooperative, presentando una opinidn sin salvedades. También fueron
utilizados los estados financieros correspondientes al periodo 2009, auditados por
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KPMG, S.A. y los estados financieros correspondientes a los periodos 2006-2008,
auditados por Moran Méndez & Asociados, S.A. de C.V., miembros de IGAF
Worldwide, los cuales no presentan ninguna salvedad en su opinion. Dicha
informacion fue preparada de acuerdo con las normas de la SSF aplicables a
Intermediarios Financieros no Bancarios, aplicando en aquellas situaciones no
previstas en esas normas la opcion mas conservadora de las Normas de Informacion
Financiera adoptadas en El Salvador (NIF/ES).

Desempeno

Después de la contraccién observada el aho anterior, la economia salvadorefia
presenta signos de recuperacion, aunque a un menor ritmo que los paises de la
region. Para 2011 y 2012, Fitch estima un crecimiento del PiB de 2.1% y 2.5%,
respectivamente. El sistema microfinanciero fue uno de los mas afectados por la
recesion de los Gltimos afios, se estima que, en el contexto de la recuperacion
economica del pais, el sistema mejoraria su desempefio, aunque de manera gradual,
apoyandose en la estabilizacion de su cartera y en cierta mejora del ritmo de
generacion de ingresos. Asi mismo, se esperaria que la cartera de crédito del
sistema microfinanciero revierta su tendencia, aumentando modestamente en 2011
y exhibiendo una mayor competencia entre sus participantes, dada la mejora
progresiva del entorno econémico y financiero.

A diferencia del resto del sistema microfinanciero, Al logré estabilizar la calidad de
su cartera crediticia durante 2010, después de haber sufrido un serio deterioro en
2009. De acuerdo a lo anterior, las provisiones por incobrabilidad de préstamos
dejaron de representar la principal limitante de los resultados de Al durante 2010,
superados por su creciente carga operativa, la cual ha absorbido en gran medida los
ingresos provenientes de su amplio margen financiero.

ingresos Operativos

Los ingresos operativos de Al estan concentrados principalmente en el rendimiento
de su cartera de créditos, la cual es su principal activoe. De acuerdo con el sector
en que se encuentra colocada, la cartera de crédito de Al obtiene un rendimiento
mayor que el promedio del sistema financiero, alcanzando un margen de interés
neto (MIN) de 12.8%, por sobre 5.1% del sistema.

A pesar de tener un MIN elevado, éste se ha reducido en el transcurso de los
Gltimos afos, reduciendo los ingresos netos por intereses por debajo de sus gastos
operativos. La estrategia de Al para 2011 contempla la diversificacion de sus
fuentes de fondos, incluyendo su inclusién a la captacién de depdsitos del publico,
lo cual, al reducir las tasas promedio de sus pasivos ampliaria atin mas su MIN.

Los ingresos complementarios (no financieros) no representan una significativa
fuente de diversificacidn de los ingresos de Al, ya que éstos, estan asociados en su
mayoria a la cartera de préstamos.

Provisiones

El gasto por constitucion de reservas de Al representa un elemento importante en
sus resultados, absorbiendo el 58.0% de las ganancias antes de provisiones e
impuestos. Sin embargo, dichos gastos presentan una significativa reduccién al
cierre de 2010, siendo menos de la mitad del gasto generado en 2009 (Dic10:
US$1.85 millones y Dic09: US$3.98 millones). Es importante resaltar el impacto que
el ritmo de constitucion de reservas ha tenido en los resultados de la entidad
durante los Ultimos afios (Dic07-Dic10), siendo el factor fundamental en sus
fluctuaciones.
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Gastos Operativos

El enfoque microfinanciero de Al y su constante inversidn para soportar el
crecimiento de sus operaciones, supone que ésta tenga una estructura con alto
gasto operative. Entre las principales inversiones que han incrementado el nivel de
gastos se encuentran su campafa publicitaria, mantenimiento de agencias y
adquisiciones de sistemas informaticos.

Durante 2010 y a pesar del importante incremento en el total de sus activos (27.6%),
los gastos administrativos aumentaron su proporcion tanto sobre los activos totales
promedio (Dic10: 13.2% y Dic09: 12.2%), como de los ingresos operativos netos
(Dic10: 77.3% y Dic09: 66.2%). Adicionalmente, a Dic10, los gastos operativos se
mantienen por encima del ingreso neto por intereses en un 0.4% de los activos
totales, mientras que en Dic09, los ingresos eran mayores por 0.8% de los activos
totales. Fitch estima que la carga operativa se mantendria elevada durante 2011,
continuando con los proyectos iniciados en 2010.

Perspectivas de Desempefio

Fitch considera que en la medida que Al continle controlando el deterioro de su
cartera de préstamos y el gasto de las reservas asociadas a la misma, sus resultados
podrian iniciar una tendencia de recuperacion hacia los niveles de rentabilidad de
afos anteriores. La entidad tiene contemplado accesar a fuentes alternativas de
fondos, las cuales podrian favorecer sus indicadores de eficiencia administrativa y
su margen de interés, gracias a la disminucion en sus tasas pasivas.

Administraciéon de Riesgo

Los lineamientos y politicas de administracion de riesgos de Al son propuestos por
el Comité Ejecutivo y aprobados por la Junta Directiva, mientras que el equipo
ejecutivo es el responsable de su implementacion y ajuste. Asimismo, Al cuenta
con un area especializada de riesgos, la cual enfoca sus labores en facilitar los
mecanismos de informacion para dar un pronto seguimiento de la evolucion de la
cartera crediticia, asi como a realizar auditorias metodoldgicas.

En cuanto a la aprobacién de créditos, Al posee diferentes niveles de aprobacion
internos, mediante el cual se ha procurado lograr que la mayoria de los créditos
otorgados sean gestionados en las propias agencias, sin necesidad de llegar hasta la
oficina central. Los créditos por montos superiores a US$50,000 deben ser
aprobados por el Comité Ejecutivo y ratificados por Junta Directiva.

Riesgo Crediticio

Las operaciones crediticias de Al se encuentran orientadas en su mayoria a micro y
pequehas empresas, asi como al sector agropecuario, tanto para capital de trabajo
como para la adquisicion de activos fijos. La cartera se distribuye en 74.9% a
créditos empresariales, 23.8% a vivienda y 1.3% a consumo. Dada la naturaleza del
segmento atendido, la concentracion de su cartera es baja, lo que minimiza el
potencial impacto en el caso que uno de los mayores deudores se deteriore (Dic10:
el crédito promedio otorgado por Al es US$1,483 y los 20 mayores deudores
representan 2.3% de la cartera bruta).

Durante 2010, la cartera crediticia (bruta) de Al tuvo un significativo crecimiento
(US$15.0 millones o 25.3%), después de que en 2009 habia practicamente
mantenido el saldo de su cartera, dicho crecimiento fue favorecido por la compra
de cartera por US$8.3 millones a Banco Procrédit. El crecimiento de su cartera, a la
vez que ha logrado mantener la calidad de la misma, ha diferenciado a Al de la
mayoria de instituciones del sistema. La Administracién de Al proyecta un menor
crecimiento durante 2011, ya que planean enfocarse en mejorar la calidad de sus
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activos y rentabilizar sus operaciones actuales mediante la ampliacion de su
margen de tasas, diversificacién de ingresos y eficiencia administrativa.

Reservas e Incobrables

Fitch considera que Al ha sabido controlar los indicadores de calidad crediticia
durante el afo 2010, luego que en periodos previos exhibieran un notable deterioro.
A Dic10 la cartera con mora mayor a 90 dias represent6 3.2% de la cartera bruta
(Dic09: 3.2%) y la mayor a 30 dias 5.6% (Dic09: 6.2%), lo que Fitch considera
apropiado para su tipo de negocio.

La calidad crediticia de la cartera de Al tuvo un comportamiento favorable durante
2010, ya que a pesar de presentar indicadores de mora similares al cierre de 2009,
el monto de cartera liquidada contra reservas durante 2010 es menos de un tercio
de lo castigado en 2009 (Dic10: $693 millones o 1.0% de los préstamos promedio y
Dic09: $2,160 millones o 3.7% de los préstamos promedio). Por otro lado, Al
mantiene reservas por préstamos que cubren 145.7% de su cartera vencida y 4.7%
de su cartera bruta, lo cual seria suficiente para cubrir los mayores indicadores de
cartera vencida que la institucion ha enfrentado (May10: 4.7% de cartera vencida
entre cartera bruta).

Riesgo de Mercado

En opinién de Fitch, los principales riesgos de mercado a los cuales esta sujeto Al
no amenazan de forma importante su perfil de riesgo. El impacto de las
fluctuaciones en las tasas de interés del mercado esta mitigado por el calce de
plazos entre sus operaciones, mientras tiene sus pasivos a tasa fija y sus activos con
la capacidad de ajustar sus tasas. Adicionalmente, debido a que la totalidad de las
operaciones activas y pasivas son realizadas en dolares de los Estados Unidos, Al no
presenta riesgo alguno de calce de moneda.

Fondeo y Patrimonio

Actualmente, la estructura pasiva de Al estd concentrada principalmente en la
mezcla de lineas de crédito y préstamos decrecientes, otorgadas tanto por
instituciones financieras locales e internacionales, como por fondos de inversién
especializados en el financiamiento de entidades microfinancieras. La suma de
ambos tipos de fondeo participa del 97.3% de los pasivos de la entidad a Dic10 y ha
sido otorgado en su mayoria a mediano plazo y a tasas de interés fijas. Para la
obtencion de estos préstamos, Al ha tenido que pignorar el 35.8% de su cartera
crediticia a favor de sus acreedores. Su principal proveedor de fondos concentra
solamente el 8.9% del monto otorgado en lineas. Actualmente cuenta con
disponibilidades en sus lineas de crédito por US$2.9 millones. Dentro de los
préstamos recibidos, Al cuenta con emisiones de deuda subordinada por US$4.0
millones, que de acuerdo con la metodologia de Fitch ‘Equity Credit for Hybrids &
Other Capital Securities’, dadas sus caracteristicas, no reciben crédito patrimonial.

La estrategia de la institucién para 2011 tiene como uno de sus puntos principales
la diversificacién de sus fuentes de fondos, mejorando el calce de plazos con sus
operaciones activas de mayor duracién, reduciendo la concentracion en sus
actuales acreedores y disminuyendo el costo por intereses. Entre las nuevas fuentes
de fondos de la sociedad, se incluiria la captacién de depdsitos del publico y una
titularizacion de flujos de remesas, ambos para el segundo semestre de 2011.

Patrimonio

Al mantiene una sélida posicion patrimonial, de manera que compara en forma
positiva dentro del sistema financiero salvadorefio. A Dic10, presenta un indice de
capitalizacion (patrimonio sobre activos) de 13.9% (Dic09: 16.3%), asi como un
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indice de suficiencia patrimonial de 17.4%. Los indicadores patrimoniales de Al han
caido a partir del segundo trimestre de 2010 (Mar10: 16.2%) debido a la adquisicién
de $8.3 millones en cartera de crédito a Banco Procrédit en el mes de Junio, lo que
elevd el saldo de sus activos tanto totales como ponderados.
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Sociedad de Ahorro y Crédito Apoyo integral, S.A.

Estado de Resultados
- {sztasixpresad&enmtesdeﬁélamﬁsmmm) <. 31Dic2010 31 Dic 2009 - 31 Dic 2008 31 Dic 2007 .
' .+ Cierre Fiscal Cierfe Fiscal Clerre Fiscal Cierre Fiscal
1. Ingresos por Intereses sobre Préstamos 14,401.4 12,888.6 11,886.1 8,294.0
2. Otros Ingresos por Intereses 22.6 58.1 12.3 31.4
3. Ingresos por Dividendos n.a. n.a. n.a. n.a.
-4, Ingreso Bruto por intereses y Dividendos : SR 14,424.0 12,946.7 11,898.4 8,325.4
5. Gastos por Intereses sobre Depdsitos de Chentes n.a. n.a. n.a. n.a.
6. Otros Gastos por Intereses 4,618.9 4,442.8 3,853.7 2,651.1
‘7. Total Gastos por intereses - . - - S - © 4,618.9 4,442.8 3,883,7 26511
8. Ingreso Neto por Intereses - o -9,805.% &503.9 8,044.7 5,674.3
9. Ganancia (Pérdida) Neta en Venta de Titulus Valores y
Derivados n.a. n.a. n.a. n.a.
10. Ganancia (Pérdida) Neta en Otros Titulos Valores n.a. n.a. n.a. n.a.
11. Ganancia (Pérdida) Neta en Activos a Valor Razonable a
través del Estado de Resuttados n.a. n.a. n.a. n.a.
12. Ingreso Neto por Seguros n.a. n.a. n.a. n.a.
13. Comisiones y Honorarios Netos 3,163.3 3,512.2 3,109.5 3,021.5
14. Otros Ingresos Operativos n.a. n.a. n.a. n.a.
15. Total de ingresos Operativos No Financieros ’ 3,163.3 3,512.2 3,109.5 3,021.5
16. Gastos de Personal 4,758.3 4,008.0 3,782.9 3,015.6
17. Otros Gastos Operativos 5,264.0 3,950.5 3,408.3 2,448.9
18. Total Gastos Operativos 10,022.3 7,958.5 7,191.2 5,464.5
19. Utilidad/Pérdida Operativa Tomada como Patrimonio n.a. n.a. n.a. n.a.
20. Utitidad Operativa antes de Provisiones. 2,946.1 4,057.6 3,963.0 3,231.3
21. Cargo por Provisiones para Préstamos 1,853.2 3,975.4 2,001.8 658.0
22. Cargo por Provisiones para Titulos Valores y Otros Préstamos n.a. n.a. n.a. n.a.
23. Ltitidad Operativa 1,092.9 82.2 1,961.2 2,573.3
24. Utilidad/Pérdida No Operatwa Tomada como Patrimonio n.a. n.a. n.a. n.a.
25. Ingresos No Recurrentes n.a. n.a. n.a. n.a.
26. Gastos No Recurrentes n.a. n.a. n.a. n.a.
27. Cambio en Valor Razonable de la Deuda n.a. n.a. n.a. n.a.
28. Otros Ingresos y Gastos No Operativos 247.8 148.4 104.2 -899.7
29. Utilidad Antes de bapuestos 1,340.7 230.6 2,065.4 1,673.6
30. Gastos de Impuestos 395.6 21.1 507.2 590.2
31. Ganancia/Pérdida por Operaciones Descontinuadas n.a. n.a. n.a. n.a.
32, Utilidad Neta . 945.1 209.5 1,558.2 1,083.4
33. Cambio en Valor de Inversiones Disponibles para la Venta n.a. n.a. n.a. n.a.
34. Revaluacion de Activos Fijos n.a. n.a. n.a. n.a.
35. Diferencias en Conversion de Divisas n.a. n.a. n.a. n.a.
36. Ganancia/Pérdida en Otros Ingresos Ajustados (OlA) n.a. n.a. n.a. n.a.
37. Ingreso Ajustado por Fitch : 945,14 209.5 1,558.2 - 1,083.4
38. Nota: Utitidad Atribuible a Intereses Mmontanos n.a. n.a. n.a. n.a.
39. Nota: Utilidad Neta Después de Asignacion a Intereses
Minoritarios 945.1 209.5 1,558.2 1,083.4
40. Nota: Dividendos Comunes Relacionados al Periodo n.a. n.a. n.a. n.a.
41. Nota: Dividendos Preferentes Relacionados al Periodo n.a. n.a. n.a. n.a.
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Sociedad de Ahorro y Crédito Apoyo Integral, S.A.

Balance General
(Cifras Expresadas en Miles de Dolares Estadounidenses) = 31Dic 2010 31 Dic2009 31 Dic 2008 31 Dic 2007
B ’ ' Cierre Fiscat  Cierre Fiscal Cierre Fiscal Cierre Fiscal

Activos

A. Préstamos
1. Préstamos Hipotecarios Residenciales 17,709.8 15,065.7 15,312.0 12,611.8
2. Otros Préstamos Hipotecarios n.a. n.a. n.a. n.a.
3. Otros Préstamos al Consumo/Personales 990.1 931.8 617.3 748.2
4. Préstamos Corporativos y Comerciates n.a. n.a. n.a. n.a.
5. Otros Préstamos 55,779.1 43,434.2 41,004.1 29,317.2
6. Menos: Reservas para Préstamos Vencidos 3,505.8 3,570.8 1,961.2 1,015.0
7. Préstamos Netos 70,973.2 55,860.9 54,972.2 41,662.2
8. Préstamos Brutos - 74,479.0 59,431.7 56,933.4 42,677.2
9. Nota: Préstamos Vencidos incluidos arriba 2,406.1 1,%906.1 1,713.3 826.0
10. Nota: Préstamos a Valor Razonable incluidos arriba n.a. n.a. n.a. n.a.

B. Otros Activos Productivos
1. Préstamos y Operaciones Interbancarias n.a. n.a. n.a. n.a.
2. Repos y Colaterales en Efectivo n.a. n.a. n.a. n.a.
3. Titulos Valores Negociables y su Valor Razonable a través det
Estado de Resultados 791.8 871.4 n.a. n.a.
4. Derivados n.a. n.a. n.a. n.a.
5. Titulos Valores Disponibles para la Venta n.a. n.a. n.a. n.a.
6. Titulos Valores Mantenidos al Vencimiento n.a. n.a. n.a. n.a.
7. Inversiones en Empresas Relacionadas n.a. n.a. n.a. n.a.
8. Otros Titulos Valores n.a. n.a. n.a. n.a.
9. Total Titulos Vatores 791.8 871.4 n.a. na.
10. Nota: Titulos Valores del Gobierno incluidos arriba n.a. n.a. n.a. n.a.
11. Nota: Total Valores Pignorados f.a. n.a. n.a. n.a.
12. Inversiones en Propiedades n.a. n.a. n.a. n.a.
13. Activos de Seguros n.a. n.a. n.a. n.a.
14. Otros Activos Productivos n.a. n.a. n.a. n.a.
15. Total Activas Productivos : 71,765.0 56,732.3 54,9722 41,662.2

C. Activos No Productivos
1. Efectivo y Depésitos en Bancos 5,971.8 4,434.9 4,483.5 2,802.5
2. Nota: Reservas Obligatorias incluidas arriba n.a. n.a. n.a. n.a.
3. Bienes Adjudicados 517.8 616.9 308.3 106.4
4. Activos Fijos 2,314.3 2,291.7 2,418.5 2,025.3
5. Plusvalia n.a. n.a. n.a. n.a.
6. Otros Intangibles n.a. n.a. n.a. n.a.
7. Activos por Impuesto Corriente n.a. n.a. n.a. n.a.
8. Activos por Impuesto Diferido n.a. n.a. n.a. n.a.
9. Operaciones Descontinuadas n.a. n.a. n.a. n.a.
10. Otros Activos 4,283.9 2,428.5 1,986.9 1,481.3
11. Total Activos 84,852.8 66,504.3 64,169.4 43,077.7
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Balance General

{Cxﬁasﬁwesadasm&ﬂesdewams&adomdm} Lo 3 Dic 2010 31Dic2009 31 Dic 2008 - 31 Dic 2007
. .= = Cierve Fiscal. Ciérre Fiscal Cierre Fiscal Cierre Fiscat

Paswos y Patnmomo
D. Pasivos que Devengan Intereses

1. Depositos en Cuenta Corriente n.a. n.a. n.a. n.a.
2. Depasitos en Cuenta de Ahorro n.a. na. n.a. n.a.
3. Depésitos a Plazo n.a. na. n.a. n.a.
" 4. Total Depbsitos de-Clientes -~~~ oo - . - pa - pa - .na - Py
5. Depdsitos de Bancos n.a. n.a. n.a. n.a.
6. Repos y Colaterales en Efectivo n.a. n.a. n.a. n.a.
7. Otros Depdsitos y Obligaciones de Corto Plazo n.a. n.a. n.a. n.a.
8. Depésitos Totales, Mercados de Dinero y Obligaciones de Corto
Plazo n.a. n.a. n.a. n.a.
9. Obligaciones Senior a mas de un Afo 67,089.5 50,474.1 49,188.4 35,664.8
10. Obligaciones Subordinadas 4,018.4 4,018.3 4,017.3 4,000.0
11. Otras Obligaciones n.a. na. n.a. n.a.
C1Z Total FondecatargoPlazo - .- - - : 7H107.9 54,4924 . 53,2057 39,664.8
13. Derivados n.a. n.a. n.a. n.a.
14. Obtigaciones Negooables n.a. n.a. n.a. n.a.
- 15, Total Fondeo : A - 71,1079 54,492.4 . 53,2057 39,664.8
E. Pasivos que No Devengan Intereses
1. Porcién de la Deuda a Valor Razonable n.a. n.a. n.a. n.a.
2. Reservas por Deterioro de Créditos n.a. n.a. n.a. n.a.
3. Reservas para Pensiones y Otros n.a. n.a. n.a. n.a.
4. Pasivos por Impuesto Corriente n.a. n.a. n.a. n.a.
5. Pasivos por Impuesto Diferido n.a. n.a. n.a. n.a.
6. Otros Pasivos Diferidos n.a. n.a. n.a. n.a.
7. Operaciones Descontinuadas n.a. n.a. n.a. n.a.
8. Pasivos de Seguros n.a. n.a. n.a. n.a.
9. Otros Pasivos 1,977.3 1,179.8 1,214.7 1,142.9
10. Total Pasivos 73,085.2 55,672.2 54,420.4 40,807.7

F. Capital Hibrido
1. Acciones Preferentes y Capital Hibrido Contabilizado como

Deuda n.a. n.a. n.a. n.a.
2. Acciones Preferentes y Capital Hibrido Contabilizado como
Patrimonio n.a. n.a. n.a. n.a.
G. Patrimonio
1. Capital Comin 8,474.4 8,474.4 7,096.4 5,421.9
2. Interés Minoritario n.a. n.a. n.a. n.a.
3. Reservas por Revaluacion de Titulos Valores n.a. n.a. n.a. n.a.
4. Reservas por Revaluacidn de Posicion en Moneda Extranjera n.a. n.a. n.a. n.a.
5. Revaluacion de Activos Fijos y Otras Acumulaaones OlA 3,293.2 2,357.7 2,652.6 1,848.1
6, Total Patrimonie . - o 11,7676 10 ,832.1. . 9,749.0 7 2790
7. ?ml?amsy?ammomo o . ) f L . 84,8528 66,5043 64,1694 48,077,7
8. Nota: Capital Base seg(n Fitch 11,767.6 10,832.1 9,749.0 7,270.0
9. Nota: Capital Elegible segim Fitch 11,767.6 10,832.1 9,749.0 7,270.0
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Resumen Analitico

31Dic 2010 31 Dic 2009 31 Dic 2008 - 31 Dic 2007
Clerre Fiscal Cierre Fiscal Ciesre Fiscat. Cigrre Fiscal

A. Indicadores de intereses
1. Ingresos por Intereses sobre Préstamos / Préstamos Brutos

Promedio 21.51 22.15 23.87 23.83

2. Gastos por Int. sobre Depésitos de Clientes / Depdsitos de

Clientes Prom. na. n.a. n.a. n.a.

3. Ingresos por Intereses / Activos Productivos Promedio 22.45 23.18 24.63 24.25

4. Gastos por Intereses / Pasivos que Devengan Intereses Promedio 7.35 8.25 8.30 8.22

5. Ingreso Neto por Intereses / Activos Productivos Promedio 15.26 15.23 16.65 16.53

6. Ing. Neto por Int. - Cargo por Prov. para Préstamos / Activos

Prod. Prom. 12.38 8.1 12.51 14.61

7. ing. Neto por Int. - Dividendos de Acciones Preferentes / Act.

Prod. Prom. 15.26 15.23 16.65 16.53
B. Otros Indicadores de Rentabilidad Operativa

1. Ingresos No Financieros / Ingresos Operativos Netos 24,39 29.23 27.88 34.75

2. Gastos Operativos / Ingresos Operativos Netos 77.28 66.23 64.47 62.84

3. Gastos Operativos / Activos Promedio 13.24 12.18 12.81 13.73

4. Utilidad Operativa antes de Provisiones / Patrimonio Promedio 26.07 39.43 46.57 49.49

5. Utilidad Operativa antes de Provisiones / Activos Totales

Promedio 3.89 6.21 7.06 8.12

6. Prov. para Préstamos y Titulos Valores / Util. Oper. antes de

Prov. 62.90 97.97 50.51 20.36

7. Utilidad Operativa / Patrimonio Promedio 9.67 0.80 23.05 39.41

8. Utilidad Operativa / Activos Totales Promedio 1.44 0.13 3.49 6.47

9. impuestos / Utilidad antes de Impuestos 29.51 9.15 24.56 35.27

10. Utilidad Operativa antes de Provisiones / Activos Ponderados

por Riesgo 3.89 6.88 n.a. n.a.

11. Utilidad Operativa / Activos Ponderados por Riesgo 1.44 0.14 n.a. n.a.
C. Otros Indicadores de Rentabilidad

1. Utilidad Neta / Patrimonio Promedio 8.36 2.04 18.31 16.59

2. Utilidad Neta / Activos Totales Promedio 1.25 0.32 2.78 2.72

3. Ingreso Ajustado por Fitch / Patrimonio Promedio 8.36 2.04 18.31 16.59

4. Ingreso Ajustado por Fitch / Activos Totales Promedio 1.25 0.32 2.78 2.72

5. Utilidad Neta / Act. Totales Prom. + Act. Titularizados

Administrados Prom. n.a. n.a. n.a. n.a.
6. Utilidad Neta / Activos Ponderados por Riesgo 1.25 0.36 n.a. n.a.
7. Ingreso Ajustado por Fitch / Activos Ponderados por Riesgo 1.25 0.36 n.a. n.a.
D. Capitalizacion
1. Capital Base segln Fitch / Activos Ponderados por Riesgo 15.55 18.38 n.a. n.a.
2. Capital Elegible segin Fitch / Activos Ponderados por Riesgo 15.55 18.38 n.a. n.a.
3. Patrimonic Comiin Tangible / Activos Tangibles 13.87 16.29 15.19 15.12
4. Indicador de Capital Primario Regulatorio 0.00 0.00 0.00 0.00
5. Indicador de Capitat Total Regulatorio 17.41 21.96 18.91 16.67
6. Indicador de Capital Primario Base Regulatorio n.a. n.a. n.a. n.a.
7. Patrimonio / Activos Totales 13.87 16.29 15.19 15.12
8. Dividendos Pagados y Declarados en Efectivo / Utilidad Neta na. n.a. n.a. n.a.
9. Dividendos Pagados y Declarados en Efectivo / Ingreso Ajustado
por Fitch n.a. n.a. n.a. n.a.
10. Dividendos en Efectivo y Recompra de Acciones / Utilidad Neta n.a. n.a. n.a. na.
11. Utilidad Neta - Dividendos en Efectivo / Patrimonio Total 8.03 1.93 15.98 14.90
E. Calidad de Activos
1. Crecimiento det Activo Total 27.59 3.64 33.47 52.59
2. Crecimiento de los Préstamos Brutos 25.32 4.39 33.40 58.52
3. Préstamos Vencidos / Préstamos Brutos 3.23 kAl 3.01 1.94
4. Reservas para Préstamos Vencidos / Préstamos Brutos 4.71 6.01 3.44 2.38
5. Reservas para Préstamos Vencidos / Préstamos Vencidos 145.70 187.34 114.47 122.88
6. Préstamos Vencidos - Reservas para Préstamos Vencidos /
Patrimonio -9.35 -15.37 -2.54 -2.60
7. Cargo por Provision para Préstamos / Préstamos Brutos Promedio .77 6.83 4.02 1.89
8. Castigos Netos / Préstamos Brutos Promedio 1.04 n.a. n.a. n.a.
9. Préstamos Vencidos + Act. Adjudicados / Préstamos Brutos + Act.
Adjud. 3.90 4.20 3.53 2.18
F. Fondeo
1. Préstamos / Depésitos de Clientes n.a. n.a. n.a. n.a.
2. Activos Interbancarios / Pasivos Interbancarios n.a. n.a. n.a. n.a.
3. Depdsitos de Clientes / Total Fondeo excluyendo Derivados n.a. n.a. n.a. n.a.
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La opinion del Consejo de Clasificacion de Riesgo, no corstituird una sugerencia o recomendacion para invertsr, ni un aval o garantia de la
emision; sino un factor complementario a las decisiones de inversion; pero los miembros del Consejo serén responsables de ura opinidén en la
que se haya comprobado deficienda o mala intencion y estaran sujetos a las sanciones legales pertinentes.
EBBB:Cmewmammemﬁadaqmmmmmmmmgokuoummmmymm
pact.ados,peroéstaess.:sceptiblededeﬁﬁtarseantewsib(escanﬁmenIaentidad,enlaind.lsﬁ'iaaqmpefteneceoenlaeoonomfachs
factores de proteccion son suficientes,

Dentro de una escala de clasificacion se podran utitizar los signos “+” y “-*, para diferenciar los instrimentos con mayor o menor riesgo dentro
de su categoria. El signo “+” indica un nivel menior de riesgo, mientras que el signo “- indica un nivel mayor de riesgo.

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

Derechos de autor © 2011 por Fitch, inc. y Fitch Ratings, Ltd. y sus subsidiarias. One State Street Plaza, NY, NY 10004 Teléfono: 1-800-753-4824,
(212) 908-0500. Fax: (212) 480-4435. La reproduccion o distribucidn total o parcial estd prohibida, salvo con permiso. Todos los derechos
reservadas. En la asignacion y el mantenimiento de sus calificaciones, Fitch se basa en informacion factual que recibe de los emisores y sus
agenites y de otras fuentes que Fitch considera creibles. Fitch lleva a cabo una investigacion razonable de la informacion factual sobre 1a que se
basa de acuerdo con sus metodologias de calificacion, y obtiene verificacion razonable de dicha informacion de fuentes independientes, en ta
mddadeqxd&mﬁndaseemen&md&wﬁﬂammwﬁﬁbnda&omwde&mmﬁdamﬁsdm&mlafmnaenq.neﬁtchlle%
a cabo la investigacion factual y el alcance de la verificaciGn por parte de terceros que se obtenga variara dependiendo de la naturaleza de ta
emt;iéncaliﬁcadaye(emisor,losrequisimsyprécﬁcasenhjuﬁsdtdénenq.eseoﬁeceycobcalaenﬂsiény/odmdee(anmseenmenna,
la disponibilidad y la naturaleza de la informacion piblica relevante, el acceso a representantes de la administracion del emisor y sus asesores,
la disponibitidad  de verificaciones preexistentes de terceros tales como los informes de auditoria, cartas de procedimientos acordadas,
evaluaciones, informes actuariales, informes técnicos, dictamenes legales y otros informes proporcionadas por terceros, la disponibitidad de
fuentes de verificacion independiente y competentes de terceras con respecto a la emisidn en partiaular o en la jurisdiccion del emisor, y una
variedad de otros factores. Los usuarios de calificaciones de Fitch deben entender que ni una investigacion mayor de hechos ni la verificacion
por tercercs puede asegurar que toda [a informacin en la que Fitch se basa e relacion con una calificacion sera exacta y completa. En (tima
instancia, el emisor y sus asesores son responsables de la exactitud de la informacidon que proporcionan a Fitch y al mercado en los documentos
de oferta y otros infornes. Al emitir sus calificaciones, Fitch debe confiar en la labor de los expertos, incluyends los auditores independientes
con respecto a los estados financiercs y abogados con respecto a los aspectos legales v fiscales. Ademds, las calificaciones son intrinsecamente
mmmdmeWBMymmmmememwmm
como hechos. Como resuttado, a pesar de la comprobacion de tos hechos actuales, las calificaciones pueden verse afectadas por eventos futuros
o condiciones que No s previeron en el Momento en que se emitio o afimo una catificacion,

La informacidn contenida en este informe se proporciona "tal cual” sin ninguna representacion o garantia de ningdn tipo. Una calificacion de
Fitch es una opinion en cuanto a la calidad crediticia de una emision. Esta opinidn se basa en criterios establecidos y metodologias que Fitch
mh’ayacuﬂizamfmmnﬁmmbtznm,lasmiiﬁadanssonmprodmdeuabajocdecﬁwdeﬁtchyninghmm,om
de individucs, es (inicamente responsable por la catificacion. La calificacion no incorpora el riesgo de pérdida debido a los riesgos que no sean
relacionadcs a riesgo de crédito, a menos que dichos riesgos sean mencionados especificamente. Fitch no esta comprometido en 1a oferta o
venta de ning(n titudo. Todos tos informes de Fitch son de autoria compartida. Los individuos identificados en un informe de Fitch estuvieron
involucrados en, pero no son individualmente responsables por, las opimones vertidas en él. Los individuos son nombrados solo con el propdsito
de ser contactos. Un informe con una catificacion de Fitch no es un prospecto de emision ni un substitito de ta informacidn elaborada,
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modificadas, suspendidas, o retiradas en cualquier momento por cualquier razén a sola discrecion de Fitch. Fitch no proporciona asesoramiento
&ﬁwﬁm&mﬁm.maIMMmmmme,momqﬂqﬂaﬁuﬂaLascaﬁﬁmciones
mhaoenmrgimcmenmosobmlaadeaadéndelpreciodemermdo,lacomenierﬁadeamqmertjtdopammhversorpanm(a',ola
naturaleza impositiva o fiscal de los pagos efectuados en relacion a bos titulos, Fitch recibe honorarios por parte de los ernisores,

garanites, otros agentes y originadores de titulos, por las calificaciones. Dichos honorarios generalmente varian desde USD1.000 a USD750.000 (u
otras monedas aplicables) por emision. En alguncs casos, Fitch calificard todas o algunas de las emiisiones de un emisor en particular, o
emisiones aseguradas o garantizadas por un asegurador o garante en particudar, por una cuota anual. Se espera que dichos honorarios varien
entre USD10.000 y USD1.500.000 (u otras monedas aplicables). La asignacion, pubticacion o diserminacién de una calificacion de Fitch no
constituye el consentirmiento de Fitch a usar su nombre como un experto en conexion con cualquier declaracion de registro presentada bajo las
leyes de mercado de Estados Unidos, el “Financial Services and Markets Act of 2000” de Gran Bretafia, o las leyes de titulos y valores de
cualaquier jurisdiccion en particudar. Debido a la relativa eficiencia de la publicacidn y distribucion electronica, los informes de Fitch pueden
estar disponibles hasta tres dias antes para los suscriptores electronicos que para otros suscriptores de imprenta,
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