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Fundamento de la calificacion

Moody's mantiene las calificaciones de depdsitos en escala global, moneda extranjera del banco de
Baa2/Prime-2, con perspectiva estable. Como consecuencia, la calificacion de depdsitos en escala nacional,
moneda extranjera se mantiene en Aaa.uy, con perspectiva estable.

Las calificaciones derivan de la calificacién de Riesgo Base (BCA) en ba3 de Banco Hipotecario del Uruguay
(BHU) 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 depdsitos sube cuatro
escalones a Baa2. Moody's continuia asignando un alto soporte sistémico para BHU debido a que es
propiedad del gobierno, éste garantiza sus pasivos y su historial de apoyo durante crisis anteriores. Ademas,
BHU otorga préstamos hipotecarios, con una cobertura de mas de la mitad del negocio hipotecario del
sistema, considerando cartera en unidades reajustables (UR) y unidades indexadas (UI).

EL BCA en ba3 del BHU refleja la mejora de la calidad de sus activos y rentabilidad en los ultimos tres afios,
asi como la alta capitalizacién del banco. Estas fortalezas se ven contrarrestadas por el bajo nivel de recursos
liquidos de BHU. Sin embargo, el ratio de liquidez del banco ha mostrado una mejora en los tltimos afios. El
BCA del banco también captura los riesgos de la falta de diversificacion de negocios como prestamista
monolinea. En la determinacion del BCA de BHU, Moody's también consider6 el perfil macro Moderado- de
Uruguay.

Las ganancias del banco, se benefician de sus bajos costos de financiamiento y del crecimiento constante de
los préstamos. En los Ultimos tres afios, su cartera de préstamos se ha expandido a una tasa de crecimiento
anual promedio de 6,2% (considerandose toda la cartera denominada en pesos). Ademas, su amplia
capitalizacion permite una mayor expansién del negocio. El perfil de financiacién del banco esta compuesto
en gran parte por una base de depdsitos de banca minorista, depdsitos interbancarios y deudas senior
emitidas en el mercado local.

Sin embargo, la liquidez es débil, sobre todo para los estandares del mercado local, con recursos liquidos
equivalentes al 16,21% de los activos bancarios tangibles, a 31 de diciembre de 2018. BHU enfrentd serios
desafios relacionados con la calidad de los activos hace unos afios, con un ratio de morosidad de mas de 9%
en 2012. Si bien la cartera en mora se redujo a apenas 1,41% a la ultima fecha analizada, como resultado de
la redefinicion de sus practicas de gestion de riesgos y de la mejora del proceso de originacion de crédito,
queda por ver la evolucién de la cartera en la proxima recesion ciclica.

Moody's nota que la recuperacién del banco fue generada no sélo por benignas condiciones
macroecondmicas, sino ademas por el compromiso de su management (reflejado en mejores practicas y
politicas de crédito), asi como en una mejor estructura en término de personal y sistemas (acorde con el
modelo de negocio del banco). De todas maneras el banco enfrenta un mercado mucho méas competitivo
que en el pasado, lo que expone a BHU al desafio de adaptarse mas rdpidamente a un mercado
fragmentado sin descuidar su calidad de cartera.

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

A diciembre del afio 2018, Banco Hipotecario del Uruguay registré un resultado positivo de Ur$1.720
millones, siendo inferior a la ganancia reportada en 2017 (Ur$ 2.358 millones) debido a una suba en los
cargos por incobrabilidad a Ur$ 312 millones de Ur$ -547 millones, una diminucion en 9,8% de los ingresos
no financieros y un aumento en 27,1% de los gastos operativos en el mismo periodo.

A diciembre de 2018, el margen financiero neto aumenté en Ur$ 313 millones comparado con diciembre de
2018, debido a mayores ingresos financieros en Ur$ 481 millones, a pesar de verse incrementado los egresos
financieros en Ur$ 168 millones.

Las comisiones netas cubrian el 14,16% de los gastos administrativos, indicador que se encuentra por arriba
de lo registrado en 2017 (32%). Por otro lado, el ratio de eficiencia, gastos operativos sobre ingresos
operativos, mejoro a 48,63% de 45,71% registrado a diciembre 2018.

Durante el 2018, la cartera de préstamos del sector no financiero aumento un 5,86% comparado con 2018,
alcanzando un monto de Ur$ 51.591 millones, en tanto, los depdsitos del sector no financiero cayeron un
1,54% en el mismo periodo, alcanzando un monto de Ur$ 18.479 millones.

La cartera de créditos vencidos del Banco Hipotecario del Uruguay, a diciembre de 2018, representaba el
1,41% de los préstamos totales, siendo inferior al obtenido a diciembre de 2017 de 1,52%, evidenciando una
mejora para el banco. Asimismo, la cartera irregular se encontraba cubierta en un 310,52% con previsiones.

EL BHU registrd ajustados ratio de liquidez durante los ultimos afios, aunque se han venido recomponiendo y
en diciembre de 2018 los activos liquidos representaban 16,21 de los activos totales. Al mismo tiempo, el
BHU sobrecumple con los ratios de liquidez de la normativa local e indicados por Basilea.

El banco cuenta con un ratio de patrimonio neto sobre activos totales de 46,73%, que le permite
ampliamente desarrollar su estrategia de negocio.
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Dic-2018 Dic-2017 Dic-2016 Dic-2015
BALANCE GENERAL
ACTIVO
Disponibilidades y saldos en el banco central 301 752 2.557 2.215
Préstamos a bancos y otras instituciones financieras 4 7.904 3.129 3.370
Inversiones y titulos valores 9.660 45 62 53
Titulos para negociacion 0 0 0 0
Titulos en cuenta de inversion 9.660 45 62 53
Titulos disponibles para la venta 9.660 45 62 53
Titulos mantenidos hasta el vencimiento 0 0 0 0
Préstamos netos de previsiones 49.934 47.470 44.180 41.125
Cartera de préstamos 51.591 49.156 46.200 42.784
Previsiones 2.260 1.686 2.020 1.659
Otras deducciones a la cartera de préstamos -603 0 0 0
Préstamos disponibles para la venta 0 0 0 0
Activos fijos - netos 1.249 312 317 325
Inversiones en subsidiarias y afiliadas no consolidadas 0 451 582 882
Valor llave y otros activos intangibles - netos 0 0 0 0
Otros activos - total 519 134 326 125
Total de activos 61.703 57.068 51.153 48.095
PASIVOS
Depésitos del publico 18.479 28.163 25177 23.01
Depésitos del sector financiero 0 0 0 0
Deudas de corto plazo 11.179 748 608 1.393
Otros pasivos - total 3.211 2.174 1.994 2.458
Total de pasivos 32.870 31.085 27.779 26.862
PATRIMONIO NETO
Acciones comunes 29.191 48.830 48.820 47109
Resultados no asignados y reservas - total -2.105 -22.847 -25.446 -25.876
Otros componentes del patrimonio neto 749 0 0 0
Total del patrimonio neto 28.833 25.983 23.374 21.233
Total pasivos y patrimonio neto 61.703 57.068 51.153 48.095
ESTADO DE RESULTADOS
Ingresos financieros 7.308 6.980 7191 6.818
Egresos financieros 2.447 2.305 2.468 2163
Margen financiero neto 4.861 4.675 4.723 4.655
Cargos por incobrabilidad 312 -394 302 -42
Ingresos no financieros 546 51 615 1.628
Comisiones netas 231 255 255 1.041
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Dic-2018 Dic-2017 Dic-2016 Dic-2015
Ingresos por operaciones de compra-venta de moneda extranjera 12 13 9 -42
Ingresos por operaciones de compra-venta de titulos 0 0 3 0
Ganancia/(pérdida) sobre titulos en cuenta de inversién 7 8 17 2
Otros ingresos 186 214 331 626
Total de ingresos no financieros 546 51 615 1.628
Otros egresos operativos (no financieros) 2.598 2.245 2.257 2.303
Gastos de personal 895 1.079 904 892
Gastos administrativos y otros gastos operativos 1.639 1145 1.336 1.394
Depreciacién y amortizacién 55 19 18 16
Gasto en seguros - Reportado bajo otros egresos operativos 9 2 0 0
Egresos no recurrentes/ extraordinarios 0 -64 -145 -162
(Pérdida) ganancia por ajuste por inflacién (neta) 0 0 1.698 1.686
Gastos operativos totales 2.598 2180 3.809 3.827
Participacion en el resultado de subsidiarias y asociadas / resultados de 66 -4 -152 12
operaciones conjuntas
Resultado antes de impuestos (pérdida) 2.497 3.400 1.227 2.497
Impuesto a la ganancias 777 1.059 797 1123
Resultado del ejercicio después de impuestos, antes de ingresos (egresos) 1.720 2.342 430 1.374
extraordinarios
Resultado del ejercicio 1.720 2.342 430 1.374
Resultado del ejercicio luego de ingresos (egresos) extraordinarios 1.720 2.342 430 1.374
Resultado disponible / (pérdida atribuible) a los accionistas 1.720 2.342 430 1.374
RATIOS
CALIDAD DE ACTIVO
Cargos por Incobrabilidad / Cartera de Préstamos 0,61% -0,80% 0,65% -0,10%
Cargos por Incobrabilidad / Ingresos antes de Previsiones 11,39% -13,39% 9.33% -1,08%
Previsiones / Cartera de Préstamos 4,38% 3,43% 4,37% 3,88%
Cartera sin Generacion / Cartera de Préstamos 1,41% 1,56% 2,34% 2,57%
Cartera sin Generacién / (Patrimonio Neto + Previsiones) 2,34% 2,76% 4,26% 4,81%
RENTABILIDAD
ROAA 2,86% 4,27% 0,85% 3,02%
ROAE 6,16% 9,43% 1,91% 711%
CAPITALIZACION
Patrimonio Neto / Total de Activos 46,73% 45,53% 45,69% 4415%
EFICIENCIA
Gastos Operativos / Ingresos Operativos 48,63% 43,25% 41% 37,32%
LIQUIDEZ Y FINANCIAMIENTO
Activos Liquidos /Total de Activos 16,21% 15,25% 11,24% 1,72%
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Informacién Complementaria
»  Como ultima informacién contable analizada se consideraron los estados contables al 30 de diciembre de 2018.

»  El presente dictamen fue elaborado con fecha de 30 de abril 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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—_—
Asimismo, MJKK y MSF] disponen de politicas y procedimientos para garantizar los requisitos regulatorios japoneses ,’___,.. Y
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