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Fundamento de la calificacion

Moody's mantiene a Banco de la Republica Oriental del Uruguay (BROU) las calificaciones de depdsitos en
escala global, moneda local y extranjera del banco de Baa2/Prime-2. Como consecuencia, la calificacion de
depositos en escala nacional, moneda local y extranjera es Aaa.uy.

Las calificaciones de depositos derivan de la calificacion de riesgo crediticio base (BCA) en baa3 de Banco de
la Republica Oriental del Uruguay y, conforme Moody's considera, de la alta probabilidad de soporte del
gobierno que recibiria el banco en situacion de estrés. Como resultado de dicho analisis, la calificacion
global de depositos sube uno escalon a Baaz, o sea el mismo nivel que la calificaciéon soberana de Uruguay.

En la determinacién del BCA del banco, Moody's considero el perfil macro de Uruguay, asi como el perfil de
liquidez del banco, marcado por su fondeo estable y amplios recursos liquidos. Sin embargo, el BCA en baa3
también refleja el deterioro de la calidad de sus activos en los ultimos tres afios.

Como el banco mas grande en el sistema financiero uruguayo, con participaciones de mercado del 28,6%
en préstamos neto de previsiones y 49,8% en depositos, BROU tiene una franquicia de negocios bien
establecida, proveyendo servicios bancarios a grandes corporaciones, pequefias y medianas empresas y a
individuos. BROU tiene una base de fondeo estable proveniente de depdsitos del sector minorista y del
gobierno central uruguayo y Banco de Previsidn Social, instituciones que por ley sélo pueden realizar
depositos en el BROU. La calificacion ademas captura las dificultades que enfrenta BROU, dados por la alta
dolarizacion de depdsitos en Uruguay y elevada competencia. Sin embargo, esos riesgos son contrarrestados
por la estructura de financiamiento estable y de bajo costo de BROU.

Los activos de BROU son extensamente liquidos, compuestos en su mayorfa por instrumentos del gobierno
uruguayo en moneda local y extranjera y por instrumentos financieros emitidos por entidades extranjeras
con altas calificaciones. Alrededor del 43% del total de los créditos del banco son al consumo en la forma
de crédito social. La cartera bruta de préstamos del sector no financiero de BROU crecié a un ritmo de
2,68% en el ultimo afio, asi presentando una mejora delante una contraccion en el afio anterior. En
diciembre de 2018, el ratio de morosidad del sector no financiero privado se ampli¢ a 6,20% y su cobertura
con reservas representaba 156,9% de los créditos vencidos. El deterioro en la calidad de los activos se
acelerd en los ultimos 15 meses ya que algunos grandes deudores incurrieron en morosidad. Sin embargo,
BROU mantiene un portafolio de garantias para mitigar los riesgos de créditos.

Al mismo tiempo, casi el 90% de los créditos de consumo estan garantizados con los sueldos y pagos de
pensiones de los deudores. Adicionalmente, los préstamos en moneda extranjera representan cerca del 38%
del total de la cartera, teniendo una concentracién importante en sectores de productos primarios que
perciben ingresos en dolares y empresas exportadoras, lo que ayuda a mitigar un riesgo de moneda
extranjera de BROU.

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

La perspectiva de las calificaciones globales se mantiene estable en linea con la perspectiva estable de la
calificacion del bono soberano de Uruguay. Las calificaciones en escala nacional mantienen la perspectiva
estable.

Resultados recientes

En el afio 2018, Banco de la Repuiblica Oriental del Uruguay registré un resultado positivo de Ur$ 14.257,6
millones, superior en 183,7% comparado con la ganancia obtenida a diciembre de 2017 de Ur$ 5.025
millones. Reportando un ROE de 27,42% en este periodo comparado con un 11,99% en el mismo periodo
del ejercicio anterior. La suba del resultado final obedece a un mayor margen financiero bruto, un aumento
en los ingresos de compra venta de moneda extranjera al echo a que en el afio 2017 los bancos uruguayos
quitaron el ajuste por inflacion.

A diciembre de 2018, las comisiones netas cubrian el 19,66% de los gastos administrativos, indicador mayor
al registrado a diciembre de 2017 de 18,03%. Adicionalmente, el ratio de eficiencia, gastos operativos sobre
ingresos operativos, disminuyo a 47,37% de 57,16% con respecto a diciembre de 2017. Los gastos
operativos aumentaron un 12,4% frente a diciembre 2017, y se encontraban compuestos en un 60,34% por
gastos de personal.

La cartera de préstamos del sector no financiero se incrementé un 2,68% comparado con 2017, alcanzando
un monto de Ur$ 154.825 millones. En el mismo periodo, los depdsitos con el sector no financiero crecié un
7,85% hasta los Ur$ 461.945 millones.

La cartera de créditos vencidos del Banco de la Republica Oriental del Uruguay representaba el 6,20% de los
préstamos totales, siendo un poco superior al registrado a diciembre de 2017 por 6,1%. La cartera irregular

se encontraba cubierta en un 156,9% con previsiones, mostrando una holgada cobertura.

Banco de la Republica Oriental del Uruguay registraba buenos ratios de liquidez. A diciembre de 2018, los
activos liquidos representaban el 47,89% de los activos totales.

A diciembre de 2018, el banco registraba un ratio de patrimonio neto sobre activos de 10,74%, mayor al
registrado a diciembre de 2017 por 9,35%.
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Dic-2018 Dic-2017 Dic-2016 Dic-2015 Dic-2014
BALANCE GENERAL
ACTIVO
Disponibilidades y saldos en el banco central 122.384 101.489 103.365 100.464 92.196
Préstamos a bancos y otras instituciones financieras 34.826 123.924 104.747 100.337 76.633
Inversiones y titulos valores 237.068 104.958 102.710 87.71 57160
Titulos en cuenta de inversion 237.068 104.958 102.710 87.711 57160
Titulos disponibles para la venta 11.228 78.717 72.850 57.010 54.236
Titulos mantenidos hasta el vencimiento 225.840 26.241 29.861 30.701 2.924
Préstamos netos de previsiones 141.539 137.001 143.976 145.677 124.811
Cartera de préstamos 154.825 150.789 156.108 156.758 133.908
Previsiones 13.286 13.789 12132 11.082 9.098
Préstamos disponibles para la venta 0 396 470 1.765 808
Activos fijos - netos 7.328 5.519 5174 5.096 5.060
Inversiones en subsidiarias y afiliadas no consolidadas 2.952 6.585 6.144 5.908 4.731
Valor llave y otros activos intangibles - netos 2.303 1.922 1.692 1.261 811
Otros activos - total 5.648 1.641 3.962 3.529 3.259
Total de activos 554.047 483.435 472.239 451.750 365.467
PASIVOS
Depositos del publico 461.945 418.185 410.665 393.756 324.932
Depésitos del sector financiero 1184 10141 9.312 8.676 1.089
Deudas de corto plazo 17.792 3.589 7.303 6.965 3.958
Otros pasivos - total 13.636 6.322 6.064 5.522 4.889
Total de pasivos 494.558 438.237 433.344 414.920 334.868
PATRIMONIO NETO
Acciones comunes 30.832 27.347 25.645 23.240 20.598
Resultados no asignados y reservas - total 27.605 8.862 5.540 8.518 7.203
Otros componentes del patrimonio neto 1.052 8.989 771 5.073 2.799
Total del patrimonio neto 59.490 45198 38.895 36.830 30.600
Total pasivos y patrimonio neto 554.047 483.435 472.239 451.750 365.467
ESTADO DE RESULTADOS
Ingresos financieros 31.422 24.428 22.531 20.379 18.099
Egresos financieros 3.253 3131 3.087 2.757 2.492
Margen financiero neto 28170 21.297 19.443 17.622 15.607
Cargos por incobrabilidad 2.249 4.897 3.474 2.616 2.220
Ingresos no financieros 8.096 7.673 7.667 9.888 6.919
Comisiones netas 3.226 2.952 2.729 2.223 1.584
Ingresos por operaciones de compra-venta de moneda extranjera 4.839 836 918 4.234 2116
Ingresos por operaciones de compra-venta de titulos 0 1 0 1 1.817
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Dic-2018 Dic-2017 Dic-2016 Dic-2015 Dic-2014
Ganancia/(pérdida) sobre titulos en cuenta de inversion 0 2.902 3.034 2.516 172
Otros ingresos 30 982 986 914 1.231
Total de ingresos no financieros 8.096 7.673 7.667 9.888 6.919
Otros egresos operativos (no financieros) 17172 16.377 15.435 14.459 13.015
Gastos de personal 9.964 9.443 9.154 8.590 7.855
Gastos administrativos y otros gastos operativos 6.315 6.112 5.623 5.316 4.672
Depreciaciéon y amortizacion 867 804 637 533 488
Gasto en seguros - Reportado bajo otros egresos operativos 26 18 21 19 0
Egresos no recurrentes/ extraordinarios 0 -224 -21 92 24
(Pérdida) ganancia por ajuste por inflacién (neta) 0 0 2.944 2.900 2176
Gastos operativos totales 17172 16.154 18.358 17.451 15.215
Participacion en el resultado de subsidiarias y asociadas / resultados de 294 317 274 376 264
operaciones conjuntas
Resultado antes de impuestos (pérdida) 17139e 7919 5.278 7.442 5.091
Impuesto a la ganancias 2.907 2.894 3.096 1.533 964
Resultado del ejercicio después de impuestos, antes de ingresos (egresos) 14.232 5.025 2182 5.909 4127
extraordinarios
Resultado del ejercicio 14.258 5.025 2182 5.909 4127
Resultado del ejercicio luego de ingresos (egresos) extraordinarios 14.258 5.025 2182 5.909 4127
Resultado disponible / (pérdida atribuible) a los accionistas 14.258 5.025 2182 5.909 4127
RATIOS
CALIDAD DE ACTIVO
Cargos por Incobrabilidad / Cartera de Préstamos 1,45% 3,25% 2,23% 1,67% 1,66%
Cargos por Incobrabilidad / Ingresos antes de Previsiones 11,78% 39,89% 30,47% 20,64% 24,01%
Previsiones / Cartera de Préstamos 8,58% 9,14% 7.77% 7,07% 6,79%
Cartera sin Generacion / Cartera de Préstamos 6,20% 6,10% 5,69% 3,24% 2,32%
Cartera sin Generacion / (Patrimonio Neto + Previsiones) 11,63% 15,59% 17,40% 10,61% 7,82%
RENTABILIDAD
ROAA 2,711% 1,05% 0,47% 1,45% 1,22%
ROAE 27,42% 11,99% 5,62% 17,41% 14,16%
CAPITALIZACION
Patrimonio Neto / Total de Activos 10,74% 9,35% 8,24% 8,15% 8,37%
EFICIENCIA
Gastos Operativos / Ingresos Operativos 47,37% 57,16% 57,52% 53,29% 58,46%
LIQUIDEZ Y FINANCIAMIENTO
Activos Liquidos /Total de Activos 47,89% 62,91% 59,50% 57,07% 61,04%
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Informacién Complementaria
»  Como ultima informacién contable analizada se consideraron los estados contables al 31 de diciembre de 2018.

»  El presente dictamen fue elaborado con fecha de 31 de mayo de 2019, utilizandose la metodologia de Bancos,
publicada en agosto de 2018.

»  Las categorias de calificacién asignadas en este informe y su significado pueden encontrarse en la Guia de Simbolos
y Definiciones de Calificaciones de Moody's disponible aqui
https://www.moodys.com/researchdocumentcontentpage.aspx?docid=PBC_110867
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