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Perfil

Banco de Inversion y Comercio Exterior (BICE) es una entidad publica cuyo Gnico accionista es
el Estado Argentino. Creado en 1991 como banco de segundo piso, fue autorizado en 2003 a
otorgar asistencia financiera directa a empresas, con foco en la inversion productiva, la
infraestructura y el comercio exterior. Tras el cambio de administracion en ene’16 se estima
gue BICE retomara con mayor dinamismo su rol de banca canalizadora del crédito productivo.

Factores relevantes de la calificacion

Soporte. Se estima que de ser necesario el accionista daria soporte al banco, aunque su
fortaleza intrinseca hace que esta necesidad se considere remota. Ademas, la calificadora
considera los riesgos politicos derivados de la exposicién del banco a las politicas publicas.

Elevada capitalizacion. Su ratio de PN/activos alcanza el 50.6% a mar'16, muy superior a la
media del sistema (12.6%), en tanto que la integracion de capital excede en 434.2% la
exigencia normativa. Su fortalecimiento patrimonial permite estimar que el banco posee un
margen significativo para incrementar su nivel de actividad manteniendo buena capitalizacion.

Buena rentabilidad. BICE mantiene muy buenos niveles de retorno. A mar’16 reporta un ROA
de 6.0%, consistente con los niveles histéricos y superior al del promedio del sistema (4.5%). A
mar’16 se registra un aumento en la participacion relativa del margen neto de intereses en los
ingresos operativos netos (46.3%, vs 24.2% a mar'15) a pesar del alto costo de fondeo, como
resultado de una politica crediticia mas agresiva. Para el resto del afio la calificadora espera la
confirmacion de dicha tendencia, favorecida por la gradual baja de la tasa de referencia.

Adecuada calidad de activos. La cartera irregular se incrementoé a 3.3% de la cartera total, vs
1.8% a mar’15, en tanto que la cobertura con previsiones aumentd a 153.7% desde 106.6%. La
mayor mora obedece a situaciones puntuales monitoreadas por el banco. Sin embargo, la
calidad de sus activos contintia siendo adecuada debido a su alta cobertura con garantias. Si
bien se prevé aumento de la mora en el sistema financiero, se estima que el banco exhibira
bajos niveles de irregularidad, ayudado por el crecimiento de la cartera de créditos.

Concentracion de la cartera. A mar16 los 10 principales deudores representan el 31% de la cartera
de créditos (vs 36% a mar'15), lo cual se estima razonable dada la particularidad de su operatoria.
Por otra parte, se considera que el riesgo de concentracion se encuentra mitigado en virtud de
la cobertura de la cartera, tanto con garantias (44.7% a mar’16) como con patrimonio (75.7%).

Holgada liquidez. Su principal fuente de fondeo es su capital, seguido por lineas de crédito de
entidades financieras del exterior y organismos multilaterales de crédito. A mar'16 la liquidez
inmediata (Disponibilidades + Lebacs) es el 25.7% del total de depésitos y obligaciones y el
114.7% de sus pasivos a 90 dias.

Sensibilidad de la calificacion.

Desempefio. Un deterioro severo en el desempefio del banco que afecte su calidad de cartera,
reduciendo sustancialmente sus niveles de rentabilidad y afectando su capitalizacion, podria generar
presiones sobre su calificacion.
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Perfil

El Banco de Inversion y Comercio Exterior S.A. (BICE) fue creado por decreto del Poder
Ejecutivo Nacional en 1991, en tanto que en 1992 el Banco Central de la Republica Argentina
(BCRA) lo autorizé a actuar como banco comercial categoria “C”. Desde su creacion oper6
como banco de segundo grado, financiando al sector bancario, con una estructura de sociedad
anoénima similar a la que poseen los bancos comerciales. En 2003, la
Asamblea Extraordinaria de Accionistas modificé el Estatuto de la entidad, incorporando la
posibilidad de otorgar créditos en forma directa sin perder su condicién de banco de 2° grado.
Desde entonces, el banco comenzé a financiar proyectos de inversion de largo plazo dirigidos
especialmente a la pequefia y mediana empresa y a impulsar el crecimiento del sector
exportador.

Asimismo, en 2010 el Banco Central autoriz6 a BICE a recibir depositos por importes superiores
a $2 millones y plazo no inferior a 180 dias, asi como por importes superiores a $1 millén y
plazo no inferior a 365 dias. Esta modificacion le permitié al banco acceder a un fondeo mas
estable y, originalmente, de menor costo, proveniente de inversores institucionales locales,
tales como ANSES. Los referidos montos fueron incrementados en 2015 a $5 y $2.5 millones,
respectivamente, a través de la Comunicacion A 5841 del Banco Central.

Finalmente, la nueva administracion nacional, a través del Decreto 13/2016 modificatorio de la
Ley de Ministerios, establecié que correspondera al Ministerio de Produccion entender en todo
lo referido a la administracion de la participacion estatal en el banco, facultad que anteriormente
correspondia al ex Ministerio de Economia y Finanzas Publicas (hoy Ministerio de Hacienda y
Finanzas Publicas)

De acuerdo con la citada modificacion, la titularidad del paquete accionario le corresponde al
Banco de la Nacion Argentina (BNA) en un 66.27% y al Ministerio de Produccion en un 33.73%.
Sin embargo, el Ministerio Produccién, quien tiene a su cargo la gestion de la entidad, posee el
derecho real de usufructo de las utilidades y el ejercicio de los derechos de voto.

A lo largo de su trayectoria, BICE afianzd su alcance territorial inaugurando oficinas en las
principales ciudades del pais, abarcando las 5 regiones del interior: Noroeste, Nordeste, Cuyo,
Centro y Patagonia, ademas de la region Metropolitana.

El banco fue creado con el objeto de otorgar financiamiento de mediano y largo plazo en el
marco de las politicas y objetivos globales del gobierno nacional el que, a través del Directorio
del banco, establece las prioridades. En afios recientes, su estrategia ha sido el financiamiento
de la inversién productiva, la infraestructura y el comercio exterior desarrollados por empresas
radicadas en la Argentina, ya sea en forma directa o a través de otras entidades financieras.

BICE mantiene convenios con el China Development Bank para la obtencion de lineas de
crédito destinadas a pequefias y medianas empresas y compafiias exportadoras, basicamente
para fondear proyectos de inversion que fomenten exportaciones agroindustriales,
emprendimientos de PyMEs y generaciéon de energia, asi como con la Secretaria de Politica
Econdmica y Planificacion del Desarrollo del Ministerio de Economia para obtener fondeo para
la financiacion de capital de trabajo o de proyectos de inversion a pequefias y medianas
empresas en las economias regionales. Dentro de las tareas a encarar en términos de
busqueda de financiamiento se encuentra la de fortalecer la relacion con bancos de desarrollo
de la region y facilitar la generacién de iniciativas conjuntas.
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Por otra parte, BICE mantiene participacion accionaria en el Banco de Desarrollo de América
Latina (CAF), organismo regional latinoamericano que brinda financiamiento para proyectos

tanto publicos como privados.

En virtud de las caracteristicas particulares de la entidad, y dado que no existe en el mercado
argentino otro banco abocado al desarrollo y fomento de actividades econémicas regionales y
proyectos de infraestructura, se considera adecuada la comparacion con bancos similares de la
regién (COFIDE de Pert y BNDES de Brasil). Como se observa en el cuadro siguiente, BICE
muestra una solvencia muy superior a la de sus pares y mejores retornos sobre activos, en
tanto que su volumen de operaciones resulta sensiblemente inferior.

Comparativo con Bancos de la Region BICE COFIDE BNDES

31/12/2015 |31/12/2015]| 31/12/2015

USDM USD M USD M
Activos Totales 529,0 3.545,2| 282.626,7
Pasivos totales 258,4 2.838,3| 273.213,7
Patrimonio Neto 270,6 706,9 9.413,0
Rentabilidad
ROAE 14,9 3,3 15,4
ROAA 7,9 0,7 0,7
Capitalizacién
Patrimonio Neto/Activos 51,2 19,9 3,3
Activos
Crecimiento Activos 25,9 39,4 6,1
Crecimiento Préstamos 34,7 40,7 6,8
Préstamos en Situacion Irregular/Total Financiaciones 3,7 1,4 0,1
Previsiones /Préstamos Brutos 4,8 8,1 0,7
Previsiones/Préstamos en Situacion Irregular 130,7 559,2 1.088,0
Cargos por Incobrabilidad/Préstamos Brutos 4,0 0,2 0,2
Calificacion Soberana Argentina Peru Brasil
B A- BB

Estrategia

En ene’16 fueron designados por la Asamblea de Accionistas los nuevos miembros del
Directorio de BICE, ya que el mandato de los anteriores habia finalizado en dic’15. El banco
basa su estrategia sobre tres pilares fundamentales:

1. Coordinar y administrar las politicas de crédito focalizadas en el desarrollo
productivo: ajustar las politicas de crédito vigentes, generar los mecanismos
necesarios para asegurar que los recursos que actualmente se destinan al
desarrollo productivo a través de diversos fondos gestionados por distintas
reparticiones sean canalizados a través del BICE. Esto permitira una gestion mas
eficiente y transparente de las politicas de crédito.

2. Incrementar el fondeo: el banco se focalizard basicamente en tres fuentes de
financiamiento: a) recursos del Tesoro Nacional, a través de la aplicacion de
instrumentos de politica econémica, tales como subsidios de tasa o plazos; b)
mercado de capitales, a los cuales el banco, en virtud de su posicionamiento y
performance tiene buen acceso (en este sentido, BICE se encuentra bien
posicionado para ampliar su ya significativa base de depositos institucionales asi
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como para emitir obligaciones negociables en condiciones ventajosas), y c¢)
préstamos de organismos multinacionales.

3. Federalizar el banco: BICE planea buscar que mayor nivel de financiamiento llegue
a aquellas regiones hoy mas relegadas en este aspecto.

Actualmente cerca del 90% de la cartera de créditos de BICE esta originada por su actividad
de banco de primer piso (préstamos directos a empresas) en tanto que el 10% restante es
generado en virtud de su rol de banco de segundo piso (préstamos a bancos que financian
la actividad productiva). La estrategia apunta a que la proporcién de créditos a través de su
rol de banco de segundo piso vaya siendo cada vez mayor. En este marco, BICE actuaria
para completar mercado, haciendo hincapié en las economias regionales y en la
financiacion de proyectos de largo plazo donde la banca comercial estd menos presente.

Gobierno corporativo

La direccién y administracion del BICE estd a cargo de un Directorio integrado por siete
directores titulares designados por la Asamblea Ordinaria Anual de Accionistas y que revisten el
caracter de independientes de acuerdo con las disposiciones vigentes de la CNV y del BCRA.
Sin embargo, el hecho de que el accionista es el Estado Nacional, introduce riesgos politicos en
la entidad. Los Directores duran dos afios en el cargo, pudiendo ser reelectos. A su vez, el
Directorio designa, de entre sus miembros, un Presidente, un Vicepresidente Primero y un
Vicepresidente Segundo, quienes permaneceran un afio en sus funciones, pudiendo ser
reelegidos.

Los miembros del Directorio y de la alta Gerencia (la cual es designada por el Directorio) deben
ser autorizados por el BCRA. El management posee muy buen conocimiento del negocio.

Cabe sefialar que el banco mantiene una estructura de diversos comités especializados a fin de
que el directorio delegue en un cuerpo compuesto por miembros del Directorio y representantes
de las distintas areas de la entidad, determinados asuntos que pueda analizar y resolver de
manera independiente.

En enero de 2012 se credé en el BICE el “Cddigo de Gobierno Societario” siguiendo los
lineamientos del BCRA. Dicho Cddigo tiene por objeto fortalecer la adecuada administracion del
banco, disminuir la existencia de eventuales conflictos de interés, mitigar los riesgos
relacionados con la administracion de la entidad y mejorar la capacidad para la toma decisiones.
A través de este Cdédigo, ademds, se establecen los principios que rigen la administracion del
banco en atencion a su objeto, al cumplimiento estricto de las leyes y de su estatuto.
Anualmente el Directorio de la entidad aprueba el informe sobre el grado de cumplimiento de
gobierno societario.

Desempefio
Entorno Operativo

Luego del levantamiento del cepo cambiario en diciembre de 2015, el Banco Central fue
progresivamente desarticulando regulaciones y restricciones que afectaban el normal
funcionamiento del mercado de cambios, que ahora es fluido y transparente. Como resultado,
los bancos se vieron beneficiados no sélo por las diferencias de cotizacion derivadas de la
unificacion del tipo de cambio, sino también por un mayor volumen de transacciones. También
se registré un aumento de los depdsitos en délares del sector privado.

Con respecto a las regulaciones que introducian rigideces a la capacidad de las entidades
financieras para generar ganancias, el proceso de normalizacién iniciado con la eliminacion de

Banco de Inversién y Comercio Exterior S.A. 4

Julio 28, 2016



;FiXSCI‘

- ...FitchRatings

los limites de tasa que se habian establecido para algunas operaciones de crédito y los
depésitos a plazo en la banca minorista, continu6 en meses posteriores con medidas tales
como la reduccién de la tasa de aporte a SEDESA vy la gradual flexibilizacién en materia de
comisiones financieras acordando un ajuste del 20% para los primeros 9 meses de 2016 y su
liberacion desde septiembre.

Una vez eliminadas las referidas distorsiones, la Autoridad Monetaria se focalizé en las
acciones de politica monetaria y cambiaria tendientes a inducir una reduccién sostenida de la
tasa de inflacion como objetivo prioritario, implementando un régimen formal de metas de
inflacion en conjunto con un tipo de cambio flotante y comunicacion permanente de las
decisiones de politica monetaria. En este sentido, luego de reducir fuertemente el ritmo de
crecimiento de la base monetaria, tom6 como referencia la tasa de LEBAC a 35 dias,
estableciendo niveles elevados que incentivaron a los bancos a mantener posiciones
significativas de tales instrumentos en sus balances, a la vez que ocasionaron una reduccién
del crédito y de los depdsitos del sector privado. Sin embargo, a partir de mayo el Banco
Central comenzo a bajar gradualmente dicha tasa en la medida en que percibio el inicio de una
tendencia decreciente en la tasa de inflacién “core”.

Para el resto de 2016 se prevé que la tasa de crecimiento de los préstamos y depdésitos del
sector privado aumente gradualmente, a medida que la tasa de LEBAC disminuya. Sin embargo,
no se espera que dicho incremento para todo el afio 2016 supere la tasa de inflacion.
Actualmente las entidades financieras enfrentan el desafio de mejorar sus niveles de eficiencia,
deteriorados por altos costos de estructura impulsados por elevados indices inflacionarios y no
compensados por el incremento de la intermediacion financiera. Respecto de la calidad de
cartera, si bien la morosidad puede aumentar, se considera que la mora del sistema es hoy baja
y que las entidades en general estan bien previsionadas. Por lo tanto, no se esperan problemas
significativos a pesar de algunos cambios en los precios relativos.

En virtud del actual contexto macroecondmico, FIX estima que a partir de 2017 se producird un
gradual incremento en la actividad crediticia, condicionado tanto por factores enddgenos, tales
como la evolucién de las cuentas fiscales, como exdgenos, tales como la situacién de Brasil y la
evolucion del precio de los commodities.

Desempefio de la Entidad

Buen desempefio histérico

(%) Mar'16 Dic’15 Mar'15 Dic14
Ingresos Netos por Intereses/ Activos Rentables Promedio 6158 431 4.32 5.42
Gastos de Administracion / Total de Ingresos 29.74 24.37 20.58 23.49
Ingresos No Financieros/ Total de Ingresos 53.65 73.79 75.79 64.08
Resultado Operativo / Activos Promedio 7.03 9.87 12.58 9.83
Resultado Operativo / Activos Ponderados por Riesgo 5.92 8.51 10.13 11.86
Resultado Neto / Activos Promedio 6.03 7.94 8.96 7.83
Fuente: BICE

El desempefio de BICE se sustenta en su consistente margen financiero, la buena calidad de
sus activos y la fortaleza patrimonial que le ha permitido en afios recientes fondear operaciones
de crédito y colocar sus excedentes en otros activos rentables. Esto se refleja en los resultados
recurrentes del banco (Resultado Operativo / Activos Promedio 7.0% a mar’16). BICE obtuvo a
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mar’16 niveles de retorno sobre activos inferiores a los de mar'15 (9.0%), debido basicamente
al fuerte incremento registrado en la BADLAR y al aumento de los costos de estructura en un
contexto de altas tasas de inflacion. Sin embargo, continGan siendo muy mejores a los del
promedio del sistema (ROAA 4.5%).

A mar'16 los ingresos del banco estuvieron impulsados por los mayores ingresos netos por
intereses (46.3% de los ingresos operativos netos vs 24.2% a mar'15) y los mayores ingresos
por diferencias de cotizacion (37.2% de los ingresos operativos netos vs 12.7% a mar'15), que
compensaron la caida de los resultados netos por titulos. Como resultado del levantamiento de
las restricciones cambiarias, a mar’16 los préstamos brutos se incrementaron 49.7% respecto
de mar'15, basicamente en virtud del mayor volumen de prefinanciacion y financiacion de
exportaciones. En este escenario, los ingresos brutos por intereses se incrementaron un 77.2%,
en tanto que los intereses pagados aumentaron en menor proporcion (55.9%). Ello obedece a
que la entidad disminuyé el costo de su fondeo reduciendo el volumen de depésitos y
aumentando la utilizacion de lineas de organismos internacionales. Como consecuencia, los
ingresos netos por intereses resultaron un 92.3% superiores a los obtenidos a mar’15.

El principal componente de
los ingresos a mar'16 es el
resultado por diferencias de
cotizacion (27.1%, vs 10.4%
a mar15) impulsado por la
unificacion del tipo de cambio
en dic’15 (Véase Grafico #1).
En segundo lugar, los
intereses por documentos
representan el 25.4% de los
ingresos operativos (14.2% a
mar’15). En este concepto se
incluyen bésicamente los
intereses por prefinanciacion, financiacion y cofinanciacion de exportaciones, financiacion de
adelantos de inversion a empresas energéticas y tecnoldgicas del sector publico, financiacion
de proyectos de energia renovable y financiacion lineas MIPyMEs, PyMEs y cooperativas. El
tercer componente mas significativo de los ingresos a mar'16 esta constituido por los intereses
por préstamos con garantia hipotecaria explican el 20.7% de los ingresos operativos (vs 15.4%
a mar'15), derivados especialmente de la financiacién de proyectos de inversion y de los
programas de financiacién de MIPyMEs, PyMEs y cooperativas.

Grafico #1: Desagregacidn de ingresos
(Mar'16 vs Mar'15)
M Intereses por préstamos al
sector financiero
M Intereses por documentos

m Intereses por préstamos con
garantia hipotecaria

M Resultado neto por titulos
publicos

m Diferencia de cotizacion de
oro y moneda extranjera

m Ingresos netos por servicios

Otros

Fuente: Datos propercionados por BICE

A mar'16 el resultado neto por Titulos Valores representa el 14.7% de los ingresos operativos
(vs 52.3% a mar'15). La caida obedece basicamente al hecho de que la entidad redujo la
tenencia de instrumentos emitidos por el Banco Central, los cuales tuvieron una buena
rentabilidad, a efectos de incrementar el volumen de créditos.

Los referidos conceptos explican casi el 90% de los ingresos operativos del banco. El 10%
restante proviene de financiaciones al sector financiero (proyectos de inversion y leasing
financiero), al sector publico, ingresos netos por servicios (basicamente comisiones por
administracion de fideicomisos) y otros ingresos financieros (principalmente primas por pases
activos con el sector financiero).

A mar'16 los cargos por incobrabilidad se incrementaron fuertemente respecto de mar’15,
pasando a representar el 26.3% del resultado operativo antes de cargos por incobrabilidad
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(versus 3.9% a mar'15) y el 4.5% del total de financiaciones promedio (versus 1.0% a mar’15).
Ello obedecio a situaciones puntuales que estan siendo monitoreadas por el banco.

Los gastos administrativos se incrementaron un 45.2% con respecto a mar’15, aunque
contintian siendo adecuados para la operatoria del banco. A mar’16 estos costos representan el
3.9% de los activos promedio (versus 3.4% a mar'15), en tanto que el ratio para el sistema
asciende a 6.9%. El indicador de gastos sobre ingresos totales exhibe muy buenos niveles de
eficiencia (29.7% a mar'16, vs. 20.6% a mar'15 y 46.3% para la media del sistema).

En funcion de la nueva estrategia de negocios del banco y el bajo apalancamiento que registra,
se estima que a partir del segundo semestre de 2016 y méas plenamente en 2017 el banco
continuara su tendencia de crecimiento en los ingresos por intereses mientras que sus
ganancias por titulos valores y por diferencias de cambio disminuirian su participacion relativa
en el total de ingresos operativos. Asimismo, se espera que la eficiencia se mantenga en los
niveles actuales y que los cargos por incobrabilidad comiencen a exhibir una leve tendencia
decreciente, en virtud del mayor crecimiento de la cartera y la maduracion de la misma. Se
espera asimismo que BICE continle obteniendo adecuados niveles de retorno, por encima del
promedio del sistema.

Administracion de Riesgos
Riesgo de la entidad

La entidad cuenta con diversos comités relacionados con la evaluacion, control y mitigacion de
cada tipo de riesgo. Asimismo, mantiene un Comité de Gestion de Riesgos, donde se trata la
gestion integral de todos los riesgos y se realiza el andlisis de los més significativos a los que
se expone la entidad.

Respecto de la Gestion del Riesgo de Crédito, la Gerencia Departamental de Andlisis de
Riesgo es la responsable de emitir los informes de riesgo con una recomendacion sobre la
propuesta y estructuracion de calificacion (monto) a un futuro cliente. Tiene a su cargo también
la clasificacién y previsionamiento de los clientes que ya forman parte de la cartera del banco.

Actla por oposicién a la Gerencia Departamental Comercial, que es la que propone los
negocios con los clientes. A tal fin, recibe por parte de la Gerencia Departamental Comercial el
legajo crediticio con la informacion necesaria para efectuar el andlisis de riesgo. El andlisis y
calificacion de riesgo surge de la ponderacién de aspectos cualitativos y cuantitativos del cliente.
El resultado de esta evaluacién es sometido a consideracion de las diferentes instancias
involucradas en el proceso de aprobacion crediticia. Estas son: el Comité de Créditos y luego el
Directorio (en caso de corresponder).

Riesgo Crediticio

Razonable Calidad de Activos

(%) Mar’16 Dic’15 Mar’15 Dic’14

Crecimiento de Préstamos Brutos al Sector21.40 34.68 9.19 9.86
Privado no Financiero (Ytd*)

Préstamos Irregulares / Préstamos Brutos 3.33 3.65 1.81 1.90
Previsiones / Ptréstamos Brutos 5.11 4.78 1.93 2.00
Préstamos Irregulares Netos de Previsiones / (2.36) (1.26) (0.13) (0.10)

Patrimonio Neto
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Cargos por Incob. / Préstamos Brutos 4.46 4.03 0.98 1.29
Promedio

*Ytd: Year-to-date

Fuente: BICE

El principal riesgo del banco es el de crédito. A mar16 los préstamos brutos representan el
60.0% del activo, versus 50.3% a mar'15, habiendo registrado en el trimestre un incremento del
21.4% (vs 9.2% en el primer trimestre de 2015). Ello responde a una politica mas agresiva en el
otorgamiento del crédito encarada por la actual administracion del banco. El 97.1% de los
créditos corresponde a la cartera comercial, en tanto que el 2.9% restante esta compuesto por
cartera comercial asimilable a consumo en virtud del monto de las financiaciones.

A mar'16 la cartera irregular alcanza el 3.3% del total de financiaciones, vs 1.8% a mar15 y
1.8% para el promedio del sistema. El deterioro obedece a casos puntuales que el banco esta
monitoreando. La cartera de la entidad se encuentra adecuadamente cubierta, tanto con
previsiones (que representan el 153.7% de la cartera irregular y el 5.1% de la cartera total)
como con garantias preferidas (que alcanzan el 44.7% de la cartera total). Adicionalmente,
BICE cubre con su patrimonio el 75.7% del total de financiaciones.

A mar'16 el 55.0% de la cartera
de préstamos corresponde a la Mar'16
operatoria de Documentos y 1%

comprende béasicamente las
financiaciones otorgadas en el

Grafico#2: Desagregacion de la Cartera de Préstamos -

3% B Al Sector Financiero

W Al Sector Publico no

marco del programa para Financiero
exportaciones y la financiacion Con Garantia
de adelantos de inversién a 34% Hipotecaria

L. B Documentos
empresas energeticas y

tecnoldgicas del sector publico.
El fuerte incremento registrado
respecto de dic’15 (50.6% del Fuente:BICE

total de financiaciones) obedece al levantamiento de las restricciones cambiarias impuestas por
la anterior administracion. En segundo término, el 33.5% de las financiaciones consiste en
préstamos con garantia hipotecaria, entre los que se incluyen los otorgados bajo el régimen de
financiacion de proyectos de inversion y el programa de financiacion de inversiones PyMEs y
Cooperativas. Los préstamos al sector financiero explican el 7.5% del total y se otorgan en el
marco de los regimenes de financiacion de proyectos de inversion y de leasing financiero. Por
ultimo, los préstamos al sector publico no financiero ascienden al 2.8% del total y se asignan en
el marco de los dos regimenes de financiacién antes citados y el de inversiones PyMEs y
Cooperativas.

W Otros

Al cierre de mar'16, el 90.0% del stock de créditos del BICE se otorgaron de forma directa a
empresas, principalmente a largo plazo, con garantias reales y a tasas variables.

La cartera de la entidad alcanza una buena diversificacion sectorial y regional. A mar'16 el
50.6% de las financiaciones fueron otorgadas a grandes compafiias y 49.4% a pequefias y
medianas empresas.

Por la particular actividad del banco, la cartera crediticia muestra cierta concentracion. A mar'16
los diez primeros deudores representan el 31% del total de financiaciones (versus 30% a dic’15).
Sin embargo, FIX considera que el riesgo de estas concentraciones esta mitigado por el
elevado patrimonio de la entidad, que cubre adecuadamente los créditos (PN/Financiaciones
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totales: 75.7%). Por otra parte, en el corto plazo FIX estima que dicha concentracion podria
disminuir como resultado de su estrategia de asistencia a MiPyMEs. Asimismo, se destaca la
buena calidad crediticia de los principales deudores. Debido a las prudentes politicas crediticias
de la entidad, FIX espera continuar observando una satisfactoria calidad de activos.

Riesgo de Mercado

Respecto del riesgo de mercado y riesgo de tasa, el banco mantiene una segregaciéon de
funciones y una definicién formal de los roles y competencias de cada uno de los que
intervienen en la gestion de este riesgo: a) el Comité de Liquidez y Recursos Financieros y, en
su caso, el Directorio fijan las politicas, limites y cursos a seguir en materia de este riesgo; b) la
Gerencia Financiera realiza la concertacion de operaciones y reporta a la Alta Gerencia, Comité
de Liquidez y Directorio, c) la Gerencia de Operaciones ejecuta las operaciones concertadas y
d) Planeamiento y Control de gestion realiza el monitoreo y reportes.

La cartera de titulos del BICE representa el 13.3% del activo a mar'16, registrando una
disminucion significativa con respecto al cierre del trimestre anterior (19.8% a dic’15). Ello
obedece a que la entidad debié disminuir su tenencia de titulos publicos para aumentar el stock
de préstamos. Asi, a mar'16 la cartera de titulos valores disminuyé un 30.2%, de $1,364.6
millones a dic’'15 a $ 953.4 millones a mar’16, en virtud de la caida del 33.4% en la tenencia de
instrumentos emitidos por el Banco Central, que representan el 47.7% de la cartera, asi como
una disminucion del 28.4% de bonos soberanos registrados a valor de mercado.

A mar'16 la exposicion con el sector publico registra una disminucion respecto del cierre del
trimestre anterior, alcanzando al 23.9% del activo (vs 32.5% a dic’14). Adicionalmente, el 26.5%
de dicha exposicién corresponde a titulos emitidos por el Banco Central. El referido nivel de
exposicion se considera adecuado en funcién de la propiedad de su capital accionario y sus
indicadores de solvencia.

Respecto del calce de monedas, a mar'16 la entidad mantenia una posiciéon global neta en
moneda extranjera de $501.1 millones, por debajo del limite establecido por la normativa
($545.2 millones) que corresponde basicamente a financiaciones en moneda extranjera.

El riesgo de tasa se considera bajo ya que la entidad se fondea principalmente a través de su
propio capital, de lineas de organismos pactadas a tasa variable y de depdsitos institucionales
(ANSES, por ejemplo). Por otro lado, los préstamos otorgados, estan en general calzados con
las financiaciones recibidas y pactados en su mayoria a tasas variables y en menor medida a
tasas combinadas en funcién del tipo de tomador.

De lo expuesto, se considera que el riesgo de mercado al que se halla expuesto a la entidad es
moderado.

Riesgo Operacional

El marco para la gestion del riesgo operacional en el banco incluye una Gerencia de Area
Riesgo Operacional, independiente de las unidades de negocios, responsable de la gestion
especifica de ese riesgo.

Ademas, el BICE tiene como estrategia de proteccion un Plan de Continuidad del Negocio y un
Plan de Contingencia de Sistemas, destinados a asegurar una rapida respuesta ante
eventuales incidentes que puedan vulnerar la continuidad de las operaciones. Anualmente se
planifican y ejecutan pruebas para verificar el funcionamiento de ambos planes y sus
conclusiones y propuestas de mejoras se reportan a los altos funcionarios de la entidad.

BICE certific6 sus procesos mediante las normas ISO 9001 en dic’13, habiendo revalidado
dicha certificacion en dic’14 y dic'15.

Banco de Inversién y Comercio Exterior S.A. 9
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Fuentes de fondos y capital
Fondeo y Liquidez

Adecuada Estructura de Fondeo y Liquidez

(%) Mar’16 Dic’15 Mar’15 Dic’14
Préstamos / Depositos de Clientes 966.65  536.80 642.42 606.22
Disponibilidades + Lebacs / Depositos y 25.73 36.30 32.50 39.80

Otras Obligaciones

Depositos de clientes / Fondeo Total 13.62 21.18 19.41 19.47
excluyendo Derivados

Fuente: BICE

BICE utiliza principalmente su amplia base de capital para fondear sus operaciones. A mar'16
posee un endeudamiento muy bajo (0.98 veces, vs 0.95 a dic’15). El pasivo de la entidad esta
compuesto principalmente por lineas de crédito de entidades financieras del exterior a largo
plazo y organismos internacionales, que a mar'16 representa el 48.4% del fondeo de terceros,
exhibiendo un incremento respecto de dic’15 (45.4%).

Por otro lado, en 2010 el banco fue autorizado a captar depositos por importes superiores a $2
millones y plazo no inferior a 180 dias, asi como por importes superiores a $1 millén y plazo no
inferior a 365 dias. Esta modificacion le permitid al banco acceder a un fondeo mas estable
proveniente de inversores institucionales locales, tales como ANSES. Los referidos montos
fueron incrementados en 2015 a $5 y $2.5 millones, respectivamente, a través de la
Comunicacién A 5841 del Banco Central. A mar16 los depésitos ascienden a $1,1150.6
millones (que implica una caida del 12.5% respecto de dic’15), equivalente al 37.4% del fondeo
de terceros.

A mar16 el 48.4% del fondeo de Grafico #3: Estructura de Fondeo-Mar'16
terceros proviene de bancos vy
organismos internacionales, en tanto
que el 37.4% corresponde a
depdsitos a plazo, de los cuales el
14.8% proviene del sector privado
no financiero y el 22.6% del sector
publico no financiero. De estos
Gltimos depositos el 74.7%
corresponde a ANSES y el resto a un
fondo fiduciario. Con respecto a
dic’15, se observa una modificaciéon
de la estructura de fondeo, con
mayor participacion de las lineas de
bancos y organismos internacionales y una caida del fondeo proveniente de depositos del
sector privado. El resto del fondeo corresponde a financiaciones de otras entidades financieras
y de crédito.

M Depositos a plazo S.
Publico no Financiero

M Depositos a plazo S.
Privado no Finaciero

™ Bancos y Organismos
Internacionales

M Financiaciones de
entidades locales

M Otras

Fuente: BICE

El banco cuenta con disponibilidad de lineas de fondeo, entre las que se destacan: a) convenio
con China Development Bank, mediante el cual, desde 2007 se obtuvo financiamiento por
USD140 millones, b) linea acordada con recursos aportados por la Secretaria de Politica
Econdmica y Planificacion del Desarrollo, por $ 133.7 millones a 7 afios de plazo, para financiar
proyectos productivos estratégicos de pequefias y medianas empresas en las economias
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regionales y c) desde 2006 cuenta con una linea de crédito de la CAF que actualmente tiene un
limite de hasta USD 50 millones. La actual administracion estd manteniendo conversaciones
con distintas instituciones multinacionales de crédito con el objetivo de obtener lineas
adicionales de financiamiento de bajo costo.

Adicionalmente, la entidad proyecta acceder al mercado de capitales a efectos de conseguir
fondeo de mediano y largo plazo. En este sentido, ha presentado a la Comisién Nacional de
Valores para su aprobacion un Programa Global de Emision de Obligaciones Negociables
Simples por un valor nominal de hasta USD 150 millones.

Se observa una importante concentracion en los depdsitos del banco, lo cual esta en linea con
el tipo de depositos, con regulaciones especificas de plazo y monto, por lo que corresponden a
inversores institucionales. A dic’15 cinco depositantes concentran el 100% de los depdsitos. Sin
embargo, todos ellos tienen una relacion estable con BICE. De los tres depositantes del sector
privado no financiero, dos son Sociedades de Garantia Reciproca en las cuales BICE es socio
protector y el restante es un fideicomiso financiero administrado por el banco. Ello asegura la
estabilidad de tales captaciones.

La liquidez del banco ha sido histéricamente holgada y es una de sus fortalezas. A mar'16, las
disponibilidades y tenencias en titulos del BCRA representan el 25.7% de los depositos y
pasivos con otras entidades y organismos. Ademas, se debe considerar que gran parte de las
lineas acordadas son recibidas por la entidad al mismo tiempo en que ejecuta la colocacion de
sus préstamos, por lo que la liquidez del banco deberia mantenerse holgada. La calificadora
estima que la disponibilidad de lineas de crédito proveniente de entidades financieras
internacionales y organismos multilaterales de crédito se incrementard sensiblemente en los
proximos meses.

Capital

Buena Capitalizacion

(%) Mar’16 Dic’15 Mar’15 Dic’14
Capital Ajustado / Activos Ponderados por 43.45 49.88 45.51 67.35
Riesgo

Capital Tangible / Activos Tangibles 50.55 51.15 55.26 55.56
Ratio de Capital Regulatorio Total 43.69 48.68 45.00 67.40
Patrimonio Neto / Activos 50.55 51.15 55.27 55.56
Ratio de Capital Regulatorio Nivel | 42.82 48.17 44.60 67.20
Fuente: BICE

La capitalizacion de la entidad es muy buena. El patrimonio neto representa el 50.6% del activo
total, muy por encima de la media del sistema (12.6%), en tanto que el Capital Ajustado alcanza
al 43.5% de los activos totales ponderados por riesgo (vs. 45.5% a mar’15), indicador muy
satisfactorio.

La entidad cumple en exceso con las normas de capitales minimos: a mar'16 presenta un
exceso de integracion de capitales de $2,963.3 millones o del 434.2% con relacién al capital
exigido por la normativa local.

FIX espera que estos indicadores presenten una tendencia decreciente en el mediano plazo, en
la medida en que el banco implemente su politica de coordinacion y administraciéon del crédito
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productivo, desempefiando su rol fundamental de banco de segundo piso contribuyendo a
completar mercados. De todos modos dichos indicadores continuarian siendo holgados.

En abril de 2016 la Asamblea de Accionistas resolvié asignar $96.5 millones provenientes de
las utilidades del ejercicio 2015 a la constituciéon de Reserva Legal y capitalizar el resto.
Asimismo, los Accionistas resolvieron suscribir la suma capitalizada mas los aportes para
futuros aumentos de capital, en acciones escriturales de valor nominal, cada una, de $1 miles
manteniendo las proporciones accionarias vigentes. De esta manera se elevo el Capital Social
a $ 3.111.9 millones (desde $2.726.0 millones), aumento que a la fecha de publicacion de los
estados contables al 31/03/2016 se encontraba pendiente de inscripcion.

Banco de Inversién y Comercio Exterior S.A. 12
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Anexo |

Banco de Inversion y Comercio Exterior S.A.
Estado de Resultados

1. Intereses por Financiaciones 1448 8,63 388,0 6,10 822 6,31 3481 6,90 240,7 599
2. Otros Intereses Cobrados 21 1,26 5,1 082 115 0,88 495 098 352 088
3. Ingresos por Dividendos na - na - na. - na - na

5. Intereses por depositos 437 2,60 1384 218 25,6 1,9 80,8 1,60 18,6
6. Otros Intereses Pagados 170 1,01 56,7 0,89 134 1,03 528 1,05 736
9. Resultado Neto por operaciones de Intermediacion y Derivados na - na - na. - na - na
10. Resultado Neto por Titulos Valores 459 2,13 3524 554 1444 11,08 2169 430 146,4 364
11. Resultado Neto por Activos valuados a FV a través del estado de resultados na - na - na. - na - na
12. Resultado Neto por Seguros na - na - na. - na - na
13. Ingresos Netos por Servicios 5,6 0,33 32,0 0,50 45 0,35 18,6 0,37 26,2
14, Otros Ingresos Operacionales 703 419 305,5 480 22 171 2354 4,66 240,0
16. Gastos de Personal 42 2,63 160,9 2,53 322 247 119,9 2,38 89,9
17. Otros Gastos Administrativos 233 1,39 66,9 1,05 143 1,10 52,7 1,04 27
19. Resultado por participaciones - Operativos 58 0,35 16,8 0,26 11 0,08 64 013 74 019
21. Cargos por Incobrabilidad 432 257 12,0 1,9 6,7 051 2,7 0,65 23 0,56
22. Cargos por Otras Previsiones 03 0,02 19 0,03 0,3 0,03 14 0,03 22 0,05
24. Resultado por participaciones - No Operativos na - na - na. - na - na -
25. Ingresos No Recurrentes 76 0,46 57,2 0,90 7 059 324 0,64 230 057
26. Egresos No Recurrentes 01 0,00 05 0,01 00 0,00 05 0,01 07 0,02
27. Cambios en el valor de mercado de deuda propia na - na - na. - na - na
28. Otro Resultado No Recurrente Neto na. - na. - na - na. - na. -
30. Impuesto a las Ganancias 249 148 1745 2,74 57,5 441 140,7 2,19 1355 337
31. Ganancia/Pérdida de Operaciones discontinuadas na - na - na. - na - na -
33. Resultado por diferencias de Valuacion de inversiones disponibles para la venta na - na - na. - na - na -
34, Revaluacion del Activo Fijo na. - na. - na. - na. - na.
35, Resultados por Diferencias de Cotizacion na - na - na. - na - na
36. Otros Ajustes de Resultados na - na - na. - na - na -
38. Memo: Resultado Neto Atribuible a Intereses Minoritarios na - na - na. - na - na -
39. Memo: Resultado Neto Después de Asignacion Atribuible a Intereses Minoritarios 104,5 6,22 824 759 1236 948 4259 844 335 830
40. Memo: Dividendos relacionados al periodo na - na - na. - na - na
41. Memo: Dividendos de Acciones Preferidas del Periodo na. - na. - na - na. - na.
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Banco de Inversién y Comercio Exterior S.A.
Estado de Situacion Patrimonial

Instituciones

Financieras

Activos

A. Préstamos
1. Préstamos Hipotecarios 1.559,6 21,76 1.446,9 21,03 1.213,7 21,22 1.196,2 21,89 1.089,4 23,12
2. Otros Préstamos Hipotecarios n.a. - n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
3. Préstamos de Consumo 191 0,27 16,0 0,23 13,8 0,24 15,8 0,29 17,6 0,37
4. Préstamos Comerciales 2.557,0 35,67 1.946,1 28,29 1.551,0 27,12 1.316,9 24,10 1.173,8
5. Otros Préstamos 167,8 2,34 1359 1,98 95,5 1,67 103,1 1,89 1151
6. Previsiones por riesgo de incobrabilidad 2449 3,42 189,4 2,75 65,1 1,14 62,4 1,14 37,9

9. Memo: Financiaciones en Situacion Irregular 159,4 2,22 144,9 2,11 61,0 1,07 59,2 1,08 17,1
10. Memo: Préstamos a Valor Razonable n.a. - n.a. - n.a. - n.a. - na -
B. Otros Activos Rentables
1. Depdsitos en Bancos 347,6 4,85 301,7 4,39 282,9 4,95 274,9 5,03 309,0 6,56
2. Operaciones de Pase y Colaterales en Efectivo n.a. - n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
3. Titulos Valores para Compraventa o Intermediacion 922,0 12,86 1.336,9 19,43 975,4 17,06 1.108,4 20,28 474,1 10,06
4. Derivados .a.
4. Titulos Valores disponibles para la venta na. - na. - na. - na. - n.a. -
5. Titulos registrados a costo mas rendimiento 31,3 0,44 27,7 0,40 18,2 0,32 17,5 0,32 12,8 0,27
6. Inversiones en Sociedades 684,8 9,55 639,6 9,30 447,8 7,83 438,2 8,02 318,7 6,77
7. Otras inversiones n.a. - n.a. - na. - na. - na -
| 8. TotaldeTitulosvalores 1682 228 20042 2013 14414 2521 1s41 2862 866 1710
9. Memo: Titulos Plblicos incluidos anteriormente na - na - na - na - na. -
10. Memo: Total de Titulos Comprometidos n.a. - n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
11. Inversiones en inmuebles na. - na. - na. - na. - na -
12. Activos en Compaiias de Seguros n.a. - n.a. - n.a. - na. - n.a. -
13. Otros Activos por Intermediacion Financiera 671,3 9,37 697,1 10,13 680,6 11,90 637,4 11,66 544,0 11,55

C. Activos No Rentables

1. Disponibilidades 261,6 3,65 378,9 5,51 338,7 5,92 290,0 5,31 601,1 12,76
2. Memo: Exigencia de efectivo minimo en item anterior n.a. - n.a. - n.a. - na. - n.a. -
3. Bienes Diversos 59 0,08 4,9 0,07 3,9 0,07 39 0,07 0,3 0,01
4. Bienes de Uso 56 0,08 5,6 0,08 54 0,10 55 0,10 5,0 0,11
5. Llave de Negocio n.a. - n.a. - na. - na. - na. -
6. Otros Activos Intangibles 1,0 0,01 12 0,02 12 0,02 13 0,02 0,7 0,02
7. Créditos Impositivos Corrientes na - na - na - na - na -
8. Impuestos Diferidos n.a. - n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
9. Operaciones Discontinuadas n.a. - n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
10. Otros Activos 178,4 2,49 130,8 1,90 155,3 2,72 118,5 2,17 87,4 1,85

Pasivos y Patrimonio Neto
D. Pasivos Onerosos

1. Cuenta Corriente na. - na. - n.a. - na. - n.a. -
2. Caja de Ahorro n.a. - n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
3. Plazo Fijo 445,2 6,21 660,4 9,60 447,4 7,82 434,2 7,94 313,2 6,65
5. Préstamos de Entidades Financieras 145,8 2,03 na. - na. - na. - na. -
6. Operaciones de Pase y Colaterales en Efectivo n.a. - n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
7. Otros Depositos y Fondos de Corto Plazo 705,4 9,84 653,9 9,50 408,8 7,15 407,6 7,46 389,5 8,27
9. Pasivos Financieros de Largo Plazo 1.488,4 20,76 1.327,4 19,29 984,5 17,22 1.004,0 18,37 874,9 18,57
10. Deuda Subordinanda na. - na. - na. - na - na -
11. Otras Fuentes de Fondeo n.a. - n.a. - n.a. - na. - na. -
12. Derivados n.a - n.a - na. N na. N n.a. -
14. Otros Pasivos por Intermediacion Financiera 484,3 6,76 475,9 6,92 464,1 8,12 384,2 7,03 331,1 7,03

E. Pasivos No Onerosos

1. Deuda valuada a Fair Value na. - na. - na. - na. - na -
2. Previsiones por riesgo de incobrabilidad n.a. - n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
3. Otras Previsiones 29,7 0,41 29,4 0,43 27,8 0,49 27,5 0,50 26,1 0,55
4. Pasivos Impositivos corrientes na. - na. - na. - na. - na. -
5. Impuestos Diferidos na. - na. - na. - na. - na. -
6. Otros Pasivos Diferidos na. - na. - na. - na. - na -
7. Operaciones Discontinuadas n.a. - n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
8. Pasivos por Seguros n.a. - n.a. - n.a. - na. - n.a. -
9. Otros Pasivos no onerosos 2456 3,43 2135 3,10 2251 3,94 170,8 3,12 165,1 3,50

F. Capital Hibrido

1. Acciones Preferidas y Capital Hibrido contabilizado como deuda n.a. - n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
2. Acciones Preferidas y Capital Hibrido contabilizado como Patrimo n.a. - n.a. - - n.a. - n.a. -
G. Patrimonio Neto

1. Patrimonio Neto 3.623,9 50,55 3.519,4 51,15 55,27 3.037,0 55,57 2.611,1 55,42
2. Participacion de Terceros na. - na. - - n.a. - n.a. -
3. Reservas por valuacion de Titulos Valores n.a. - n.a. - - n.a. - n.a. -
4. Reservas por correccion de tipo de cambio n.a. - n.a. - - na. - n.a. -
5. Diferencias de valuacion no realizada y Otros n.a. n.a. n.a. n.a.

8. Memo: Capital Ajustado 3.622,9 50,54 3.518,2 51,14 3.159,4 55,25 3.035,7 55,55 2.610,3 55,41
9. Memo: Capital Elegible 3622,9 50,54 3518,215 51,14 3159,4 55,25 3035,705 55,55 2610,336 55,41
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Banco de Inversion y Comercio Exterior S.A.

Ratios
31 mar 2016 31 dic 2015 31 mar 2015 31 dic 2014 31 dic 2013
3 meses Anual 3 meses Anual Anual
A. Ratios de Rentabilidad - Intereses
1. Intereses por Financiaciones / Préstamos brutos (Promedio) 14,76 12,82 11,94 13,75 11,83
2. Intereses Pagados por Depdsitos/ Depdsitos (Promedio) 32,08 21,97 23,53 21,19 6,80
3. Ingresos por Intereses/ Activos Rentables (Promedio) 10,30 7,74 741 8,16 7,63
4. Intereses Pagados/ Pasivos Onerosos (Promedio) 7,72 7,37 6,98 5,67 4,66
5. Ingresos Netos Por Intereses/ Activos Rentables (Promedio) 6,53 4,31 4,32 5,42 5,08
6. Ingresos Netos por Intereses menos Cargos por Incobrabilidad / Activos Rentables (Promedio) 3,85 2,16 3,79 4,75 4,46
7. Ingresos netos por Intereses menos Dividendos de Acciones Preferidas / Activos Rentables (Promedio) 6,53 4,31 4,32 5,42 5,08
B. Otros Ratios de Rentabilidad Operativa
1. Ingresos no financieros / Total de Ingresos 53,65 73,79 75,79 64,08 69,19
2. Gastos de Administracion / Total de Ingresos 29,74 24,37 20,58 23,49 22,22
3. Gastos de Administracion / Activos (Promedio) 3,90 3,75 3,37 3,17 2,97
4. Resultado Operativo antes de Cargos por Incobrabilidad / Patrimonio Neto (Promedio) 18,77 22,42 23,61 19,81 20,07
5. Resultado Operativo antes de Cargos por Incobrabilidad / Activos (Promedio) 9,54 11,091 13,08 10,46 10,55
6. Cargos por Incobrabilidad / Resultado Operativo antes de Cargos por Incobrabilidad 26,32 17,11 3,89 5,99 519
7. Resultado Operativo / Patrimonio Neto (Promedio) 13,83 18,59 22,69 18,62 19,03
8. Resultado Operativo / Activos (Promedio) 7,03 9,87 12,58 9,83 10,00
9. Impuesto a las Ganancias / Resultado Antes de Impuestos 19,25 26,56 31,77 24,83 28,89
10. Resultado Operativo antes de Cargos por Incobrabilidad / Activos Ponderados por Riesgo 8,04 10,27 10,54 12,62 12,03
11. Resultado operativo / Activos Ponderados por Riesgo 5,92 8,51 10,13 11,86 11,40
C. Otros Ratios de Rentabilidad
1. Resultado Neto / Patrimonio Neto (Promedio) 11,86 14,94 16,17 14,83 14,21
2. Resultado Neto / Activos (Promedio) 6,03 7,94 8,96 7,83 7,46
3. Resultado Neto Ajustado / Patrimonio Neto (Promedio) 11,86 14,94 16,17 14,83 14,21
4. Resultado Neto Ajustado / Total de Activos Promedio 6,03 7,94 8,96 7,83 7,46
5. Resultado Neto / Activos mas Activos Administrados (Promedio) na. n.a. n.a. na. n.a.
6. Resultado neto / Activos Ponderados por Riesgo 5,08 6,84 7,22 9,45 8,51
7. Resultado neto ajustado / Activos Ponderados por Riesgo 5,08 6,84 7,22 9,45 8,51
D. Capitalizacion
1. Capital Ajustado / Riesgos Ponderados 43,45 49,88 45,51 67,35 66,61
3. Tangible Common Equity/ Tangible Assets 50,55 51,15 55,26 55,56 55,42
4. Tier 1 Regulatory Capital Ratio 42,82 482 446 67,2 n.a.
5. Total Regulatory Capital Ratio 43,69 48,7 45,0 67,4 n.a.
7. Patrimonio Neto / Activos 50,55 51,15 55,27 55,57 55,42
8. Dividendos Pagados y Declarados / Utilidad neta na n.a. n.a. na n.a.
9. Dividendos Pagados y Declarados / Resultado Neto Ajustado por FIX SCR na. n.a. n.a. na. n.a.
10. Dividendos y recompra de Acciones / Resultado Neto na n.a. n.a. na n.a.
11. Resultado Neto - Dividendos pagados / Total del Patrimonio Neto 11,69 1371 15,85 14,02 12,77
E. Ratios de Calidad de Activos
1. Crecimiento del Total de Activos 419 25,89 4,63 16,01 14,10
2. Crecimiento de los Préstamos Brutos 21,40 34,68 9,19 9,86 24,00
3. Préstamos Irregulares / Total de Financiaciones 333 3,65 1,81 1,90 0,57
4. Previsiones / Total de Financiaciones 511 478 1,93 2,00 1,27
5. Previsiones / Préstamos Irregulares 153,65 130,68 106,60 105,36 221,57
6. Préstamos Irregulares Netos de Previsiones / Patrimonio Neto (2,36) (1,26) 0,13 0,10 (0,80)
7. Cargos por Incobrabilidad / Total de Financiaciones (Promedio) 4,46 4,03 0,98 1,29 1,10
8. Préstamos dados de baja en el periodo / Préstamos Brutos (Promedio) 0,75 (0,08) 0,29 0,36 0,66
9. Préstamos Irregulares + Bienes Diversos / Préstamos Brutos + Bienes Diversos 3,45 3,77 1,93 2,02 0,58
F. Ratios de Fondeo
1. Préstamos / Depositos de Clientes 966,65 536,80 642,42 606,22 764,87
2. Préstamos Interbancarios / Pasivos Interbancarios 238,34 n.a. na. na n.a.
3. Depositos de clientes / Fondeo Total excluyendo Derivados 13,62 21,18 19,41 19,47 16,41
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Anexo I
DICTAMEN

El Consejo de Calificacion de FIX SCR S.A. AGENTE DE CALIFICACION DE RIESGO “afiliada
de Fitch Ratings” - Reg. CNV N°9, reunido el 28 de julio de 2016, ha decidido confirmar (*) las
siguientes calificaciones de Banco de Inversion y Comercio Exterior S.A:

-Endeudamiento de Largo Plazo: AAA(arg) con Perspectiva Estable.
-Endeudamiento de Corto Plazo: Al+(arg)

Asimismo, el Consejo de Calificaciéon decidi6é asignar las siguientes calificaciones de Banco de
Inversion y Comercio Exterior S.A:

-Obligaciones Negociables Clase 1 con vencimiento a los 18 meses por un valor nominal de
hasta $300 millones, ampliable hasta $1.000 millones: AAA(arg), Perspectiva Estable.

-Obligaciones Negociables Clase 2 con vencimiento a los 36 meses por un valor nominal de
hasta $300 millones, ampliable hasta $1.000 millones: AAA(arg), Perspectiva Estable.

Categoria AAA(arg): “AAA” nacional implica la maxima calificacion asignada por FIX en su
escala de calificaciones nacionales del pais. Esta calificacion se asigna al mejor crédito
respecto de otros emisores o emisiones del pais.

Los signos "+" 0 "-" se afiaden a una calificacion para darle una mayor o menor importancia
relativa dentro de la correspondiente categoria y no alteran la definicion de la Categoria a la
cual se los afade.

Categoria Al(arg): Indica una muy solida capacidad de pago en tiempo y forma de los
compromisos financieros respecto de otros emisores 0 emisiones del mismo pais. Cuando las
caracteristicas de la emisiobn o emisor son particularmente solidas, se agrega un signo “+” a la
categoria.

Las calificaciones del Banco de Inversion y Comercio Exterior S.A. se fundamentan en las
caracteristicas de propiedad y en su rol estratégico como entidad financiera publica de segundo
grado, en el marco del nuevo proyecto de gobierno. También se considera su amplia base de
capital que le permitira, junto con otras fuentes de fondeo, un fuerte crecimiento del crédito
manteniendo adecuada capitalizacién.

Se han considerado los estados contables anuales al 31.12.2015 con auditoria por parte de la
Auditoria General de la Nacion y Price Waterhouse & Co. S.R.L, quienes expresan que los
mismos han sido preparados de acuerdo con las normas establecidas por el Banco Central de
la Republica Argentina y consideran todos los hechos y circunstancias significativos que son de
su conocimiento y que, sin modificar su opinién, indican que se encuentra pendiente la
resolucion final de cuestiones vinculadas con el crédito (integramente previsionado) originado
en los pagos efectuados por cuenta y orden de la Secretaria de Hacienda de la Nacién al Japan
Bank for Internacional Cooperation (ex - Eximbank), y con la deuda registrada a pagar a la
Secretaria de Hacienda de la Nacion.

También se han considerado los estados contables intermedios al 31.03.2016 con revision
limitada por parte de la Auditoria General de la Nacion y Price Waterhouse & Co. S.R.L,
quienes expresan que nada ha llamado su atencién que les hiciera pensar que los referidos
estados contables intermedios no estan preparados, en todos sus aspectos significativos, de
acuerdo con las normas contables del BCRA.
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(*) Siempre que se confirma una calificacion, la calificacion anterior es igual a la que se publica
en el presente dictamen.

Fuentes de informacion
La informacién suministrada para el analisis se considera adecuada y suficiente.

Las presentes calificaciones se determinaron en base a la informacion cuantitativa y cualitativa
suministrada por el emisor de caracter privado, entre otras:

e Prospecto Preliminar del Programa Global de emision de Obligaciones Negociables
Simples por hasta USD 150 millones recibido del emisor el 15/07/2016.

e Suplemento de precio preliminar de las Obligaciones Negociables Clases 1 y 2
recibido del emisor el 21/07/2016.

Para la determinacion de la presente calificacion se considerd, ademas, entre otra, la siguiente
informacioén de caracter publico:

e Balance General Auditado (Gltimo 31.12.2015) disponible en www.cnv.gob.ar.
e [Estados contables trimestrales auditados (dltimo 31.03.2016) disponibles en
www.cnv.gob.ar
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Anexo Il

Descripcién de la calificacion
Es objeto de calificacién el siguiente:

Emisiones en el marco del Programa Global de Emisién de Obligaciones Negociables Simples
por un valor nominal total en circulacion de hasta USD 150 millones

Obligaciones Negociables Clase 1 a tasa variable con vencimiento a los 18 meses por un valor
nominal de hasta $300 millones, ampliable hasta $1.000 millones.

Las ON Clase 1 se ofreceran por un valor nominal de hasta $300 millones ampliable hasta
$1.000 millones a tasa variable y con vencimiento a los 18 meses de la fecha de emision y
liquidacion. EI monto del capital sera pagado integramente y en un solo pago al vencimiento y
devengara un interés a una tasa de interés variable, que sera la que surja de la suma para cada
periodo de devengamiento de intereses de: a) la tasa de referencia de la Clase 1 (BADLAR
privada), mas b) el Margen Aplicable de la Clase 1 a licitar. Los intereses se pagaran
trimestralmente por periodo vencido a partir de la fecha de emision y liquidacion.

Obligaciones Negociables Clase 2 a tasa variable con vencimiento a los 36 meses por un valor
nominal de hasta $ 300 millones ampliable hasta $1.000 millones.

Las ON Clase 2 se ofreceran por un valor nominal de hasta $300 millones ampliable hasta
$1.000 millones a tasa variable y con vencimiento a los 36 meses de la fecha de emisiéon y
liquidacion. EI monto del capital ser4 pagado integramente y en un solo pago al vencimiento y
devengard un interés a una tasa de interés variable, que sera la que surja de la suma para
cada periodo de devengamiento de intereses de: a) la tasa de referencia de la Clase 2
(BADLAR privada), mas b) el Margen Aplicable de la Clase 1 a licitar. Los intereses se pagaran
trimestralmente por periodo vencido a partir de la fecha de emision y liquidacion.

El valor nominal conjunto de las Obligaciones Negociables Clase 1y Clase 2 que se emitan, en
ningun caso superara los $1.000 millones.

La emision de las Obligaciones Negociables Clase 1 califica como inversion elegible para los
Fondos Comunes de Inversion cuyo objeto de inversion lo constituyan instrumentos destinados
al financiamiento de Pequefias y Medianas Empresas. Consecuentemente, el emisor destinara
la totalidad de los fondos netos provenientes de su colocacion al otorgamiento de préstamos
cuyos prestatarios revistan la calidad de PYMES CNV.
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Anexo IV

Glosario

ROA: Retorno sobre Activos

ROE: Retorno sobre Patrimonio Neto

Performance: desempefio

Capital Ajustado: Es el Patrimonio Neto (incluido participaciones de terceros en sociedades
controladas) de la entidad al que se le deducen intangibles; impuestos diferidos; activos netos
en compafiias de seguro.

Management: gerencia.
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Las calificaciones incluidas en este informe fueron solicitadas por el emisor o en su nombre y, por lo tanto,
FIX SCR S.A.AGENTE DE CALIFICACION DE RIESGO (afiliada de Fitch Ratings) —en adelante FIX SCR S.A. o
la calificadora-, ha recibido los honorarios correspondientes por la prestacion de sus servicios de
calificacion.

TODAS LAS CALIFICACIONES CREDITICIAS DE FIX SCR S.A. ESTAN SUJETAS A CIERTAS LIMITACIONES Y
ESTIPULACIONES. POR FAVOR LEA ESTAS LIMITACIONES Y ESTIPULACIONES SIGUIENDO ESTE ENLACE:

HTTP://WWW.FIXSCR.COM. ADEMAS, LAS DEFINICIONES DE CALIFICACION Y LAS CONDICIONES DE USO
DE TALES CALIFICACIONES ESTAN DISPONIBLES EN NUESTRO SITIO WEB WWW.FIXSCR.COM. LAS
CALIFICACIONES PUBLICAS, CRITERIOS Y METODOLOGIAS ESTAN DISPONIBLES EN ESTE SITIO EN
TODO MOMENTO. EL CODIGO DE CONDUCTA DE FIX SCR S.A, Y LAS POLITICAS SOBRE
CONFIDENCIALIDAD, CONFLICTOS DE INTERES, BARRERAS PARA LA INFORMACION PARA CON SUS
AFILIADAS, CUMPLIMIENTO, Y DEMAS POLITICAS Y PROCEDIMIENTOS ESTAN TAMBIEN DISPONIBLES EN
LA SECCION DE CODIGO DE CONDUCTA DE ESTE SITIO. FIX SCR S.A. PUEDE HABER PROPORCIONADO
OTRO SERVICIO ADMISIBLE A LA ENTIDAD CALIFICADA O A TERCEROS RELACIONADOS. LOS DETALLES
DE DICHO SERVICIO DE CALIFICACIONES SOBRE LAS CUALES EL ANALISTA LIDER ESTA BASADO EN
UNA ENTIDAD REGISTRADA ANTE LA UNION EUROPEA, SE PUEDEN ENCONTRAR EN EL RESUMEN DE LA
ENTIDAD EN EL SITIO WEB DE FIX SCR S.A.

La reproduccioén o distribucion total o parcial de este informe esté prohibida, salvo con permiso. Todos los derechos
reservados. En la asignacion y el mantenimiento de sus calificaciones, FIX SCR S.A. se basa en informacion factual
gue recibe de los emisores y sus agentes y de otras fuentes que FIX SCR S.A. considera creibles. FIX SCR S.A.
lleva a cabo una investigacion razonable de la informacion factual sobre la que se basa de acuerdo con sus
metodologias de calificacion y obtiene verificacion razonable de dicha informacién de fuentes independientes, en la
medida de que dichas fuentes se encuentren disponibles para una emisién dada o en una determinada jurisdiccion.
La forma en que FIX SCR S.A. lleve a cabo la investigacion factual y el alcance de la verificacién por parte de
terceros que se obtenga, variar4 dependiendo de la naturaleza de la emision calificada y el emisor, los requisitos y
practicas en la jurisdiccion en que se ofrece y coloca la emisién y/o donde el emisor se encuentra, la disponibilidad
y la naturaleza de la informacién publica relevante, el acceso a representantes de la administracion del emisor y sus
asesores, la disponibilidad 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 proporcionados por terceros, la disponibilidad de fuentes de verificacion independientes y competentes de
terceros con respecto a la emision en particular o en la jurisdiccion del emisor y una variedad de otros factores. Los
usuarios de calificaciones de FIX SCR S.A. deben entender que ni una investigacion mayor de hechos, ni la
verificacién por terceros, puede asegurar que toda la informacion en la que FIX SCR S.A.se basa en relacion con
una calificacion sera exacta y completa. El emisor y sus asesores son responsables de la exactitud de la
informacién que proporcionan a FIX SCR S.A. y al mercado en los documentos de oferta y otros informes. Al emitir
sus calificaciones, FIX SCR S.A. debe confiar en la labor de los expertos, incluyendo los auditores independientes,
con respecto a los estados financieros y abogados con respecto a los aspectos legales y fiscales. Ademas, las
calificaciones son Intrinsecamente una vision hacia el futuro e incorporan las hipétesis y predicciones sobre
acontecimientos que pueden suceder y que por su naturaleza no se pueden comprobar como hechos. Como
resultado, a pesar de la comprobacion de los hechos actuales, las calificaciones pueden verse afectadas por
eventos futuros o condiciones que no se previeron en el momento en que se emitié o afirmo una calificacion.

La informacion contenida en este informe se proporciona tal como ha sido recibida del emisor, sin ninguna
representacion o garantia de ningdn tipo. Una calificacién de FIX SCR S.A. es una opinion en cuanto a la calidad
crediticia de una emision. Esta opinion se basa en criterios establecidos y metodologias que FIX SCR S.A. evalla y
actualiza en forma continua. Por lo tanto, las calificaciones son un producto de trabajo colectivo de FIX SCR S.A. 'y
ningun individuo, o grupo de individuos, es Unicamente responsable por la calificacion. La calificacién no incorpora
el riesgo de pérdida debido a los riesgos que no sean relacionados a riesgo de crédito, a menos que dichos riesgos
sean mencionados especificamente. FIX SCR S.A. no esta comprometido en la oferta o venta de ningun titulo.
Todos los informes de FIX SCR S.A. son de autoria compartida. Los individuos identificados en un informe de FIX
SCR S.A. estuvieron involucrados en, pero no son individualmente responsables por, las opiniones vertidas en él.
Los individuos son nombrados solo con el propdsito de ser contactados. Un informe con una calificacion de FIX
SCR S.A. no es un prospecto de emision ni un substituto de la informacién elaborada, verificada y presentada a los
inversores por el emisor y sus agentes en relacion con la venta de los titulos. Las calificaciones pueden ser
modificadas, suspendidas, o retiradas en cualquier momento por cualquier razon a sola discrecion de FIX SCR S.A.
FIX SCR S.A. no proporciona asesoramiento de inversién de ningun tipo.
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