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Feb. 2013 Feb. 2014 Fundamentos 4,7%, igual a lo registrado en el ejercicio
Solvencia Apy Apy L2 calificacin asionada a B de la Nacis anterior y levemente superior al 4,4% de la
Tendendia Estable Estable a calificacién asignada a Banco de la Nacion i qustria.

* Detalle de calificaciones en Anexo.

Resumen financiero

En miles de millones de guaranies constantes a dic.13

Dic.11
Activos Totales 493
Colocaciones totales netas 273
Pasivos exigibles 433
Patrimonio 60
Res. operacional bruto (ROB) 29
Gasto por previsiones 15
Gastos de apoyo (GA) 23
Res. antes de imp. (RAI) 4,6

Dic. 12

490
241
428
63
30
28
22
47

Dic. 13
440
252
375

65
27
1,0
22
44

Fuente: Boletin Estadistico del Banco Central del Paraguay.
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(1) APR: Activos y contingentes ponderados por riesgo.
Fuente: Boletin Estadistico del Banco Central del Paraguay.
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Argentina, Sucursal Paraguay, se fundamenta
en su condicion de sucursal del Banco de la
Nacion Argentina. Ello le otorga un fuerte
respaldo patrimonial, que se refleja en el
compromiso explicito de la matriz de responder
solidaria e ilimitadamente a todas las
obligaciones adquiridas por la entidad local.
Esta fortaleza se suma al beneficio de acceder a
una plataforma operacional e importante red
comercial en el ambito internacional, y a la
buena posicién de liquidez de la sucursal.

En contraposicién, la clasificacion considera su
pequefia escala y baja diversificacion tanto de
activos como de fuentes de financiamiento. A la
vez, incorpora los riesgos inherentes a
operacion en Paraguay Yy el riesgo soberano de
Argentina, propietaria de la entidad.

La entidad opera desde 1942, siendo la méas
antigua del sistema financiero. Se conformé en
virtud de un tratado internacional entre
Paraguay y Argentina con el objetivo de
fomentar el desarrollo de negocios entre ambos
paises. La vision estratégica de la institucion es
geopolitica y de asistencia a los argentinos
residentes en Paraguay. El banco se orienta al
financiamiento del comercio bilateral entre
ambos paises, con foco en empresas
comerciales, industriales y agricolas con
intereses econdmicos en los mismos. En menor
escala, la institucién también opera con clientes
individuales que, en su gran mayoria, tienen
relacion con Argentina.

El banco presenta ajustados margenes,
levemente superiores a sus competidores
relevantes pero inferiores al sistema bancario.
Estos se recuperaron en los ultimos periodos
respecto a la tendencia negativa registrada hasta
2010, con un 5,9% a diciembre de 2013.

Su eficiencia exhibié un comportamiento
estable durante los Gltimos afios, situacion que
ha sido soportada en gran parte por el apoyo
que le brinda su casa matriz. Sus gastos de
apoyo en diciembre de 2013 representaron un

Fortalezas

> La casa matriz le brinda acceso a su plataforma
operacional y red comercial.

> Compromiso explicito de la matriz de responder
solidaria e ilimitadamente a las obligaciones
adquiridas por la sucursal.

> Adecuada posicion de liquidez.

Las provisiones del ejercicio por su parte,
experimentaron un descenso alcanzando un
0,4% de sus colocaciones a diciembre de 2013,
menores al 1% que promedi6 la entidad en los
Ultimos 3 afios, alinedndose con sus pares y
confirmando su posicién favorable respecto al
sistema financiero.

La morosidad de la cartera se incremento
fuertemente dado el incumplimiento de uno de
sus clientes que fue intervenido por el estado
paraguayo, generando una friccién con respecto
al pago de sus obligaciones. Esto elevé el indice
de cartera vencida sobre colocaciones a un
4,9%, muy por sobre el 2,8% registrado en el
mismo periodo de 2012 y al promedio de la
industria (2,0%).

Sus altos indicadores de capital dan cuenta del
fuerte compromiso de la matriz con la agencia
local. De esta forma, a diciembre de 2013 su
Patrimonio Efectivo / Activos Ponderados por
Riesgo se situ6 en 23,1%, cumpliendo
holgadamente con el reciente limite normativo
fijado en abril de 2013 (12%).

Tendencia: Estable

La tendencia de su calificacion es “Estable”, en
atencién a que su accionar se enmarca en la
estrategia global de la matriz y, por lo tanto, en
el riesgo soberano de Argentina.

Por otra parte, los indicadores de la entidad se
han comportado de forma estable en términos
de margenes y retornos, presentando el desafio
de mantener el riesgo acotado de su cartera.

FACTORES SUBYACENTES A LA CLASIFICACION

Riesgos
> Pequefia escala y baja diversificacion.
> Concentradas fuentes de financiamiento.

> Riesgo soberano de Argentina, por propiedad
del Estado sobre la matriz del banco.

> Riesgo soberano de Paraguay.
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Solvencia Apy
Tendencia Estable

Propiedad

La entidad es sucursal del Banco de la
Nacion Argentina, ente autonomo de
dicho Estado que opera en ese pais hace
mds de cien afios. Siendo el mayor
banco de Argentina en términos de
activos, sucursales, patrimonio,
depdsitos y colocaciones. En Argentina
actiia como banco comercial, siendo el
principal referente del sector agricola.

La casa matriz tiene una amplia
cobertura geogrifica que incluye 627
sucursales en el territorio argentino, 13
en el exterior ubicadas en 9 paises y dos
oficinas de representacion (en
Venezuela y Brasil). En Sudamérica
cuenta con agencias en Bolivia, Brasil,
Chile, Paraguay y Uruguay y, en el
resto del mundo, posee filiales en
Estados Unidos, Panamd, y Espania.

Diciembre de 2013
Consumo Expor}acit’)n
Servicio 1% Zh
15% Agricultura
° 21%
Comercio al
Ganaderia

8%

Comercio al
por mayor Industria
20% 23%

Fuente: Boletin Estadistico del Banco Central del Paraguay.

Composicion de las colocaciones
por segmento
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Enfasis en el desarrollo del comercio bilateral entre

PERFIL DE NEGOCIOS .
Paraguay y Argentina

La entidad es sucursal del Banco de la Nacion Argentina y opera desde 1942, siendo la més antigua
del sistema financiero. Su formacidn surgi6 en virtud de un tratado internacional entre Argentina y
Paraguay con el objetivo de fomentar el desarrollo de negocios bilaterales. La vision estratégica de la
entidad es geopolitica y de asistencia a los argentinos residentes en Paraguay.

Su orientacidn de mercado es principalmente hacia empresas medianas, participantes del intercambio
comercial bilateral entre Paraguay y Argentina, de igual forma hacia empresas argentinas radicadas
en Paraguay, operando con tasas preferenciales. Los principales productos que ofrece son: créditos
de capital de trabajo y operaciones de comercio exterior como, por ejemplo, financiamiento de
exportaciones y garantias. La institucién también opera con personas naturales relacionadas con
Argentina.

Sus operaciones se concentran en la oficina central en Asuncidn y sus tres sucursales en Concepcion,
Encarnacion y Villarrica, con una dotacidn total de 64 personas, a noviembre de 2013.

La entidad local se beneficia del conocimiento del negocio, relaciones comerciales y soporte
patrimonial que su controlador le otorga. Dada su orientacién a fomentar el comercio bilateral y el
foco de la economia paraguaya en el sector agropecuario, su cartera se encuentra principalmente
concentrada en el sector comercial (30%), agricola (22%) e industrial (21%).

Posicién de mercado

Banco de nicho, con baja participacion de mercado.

Banco de la Nacién Argentina, Sucursal Paraguay es la entidad bancaria més pequefia del sistema,
con activos por Gs$440.269 millones y un patrimonio de Gs$64.776 millones a diciembre de 2013.
Producto de la orientacion especifica y su bajo patrimonio, su actividad es limitada y su participacion
de mercado ha sido decreciente los Gltimos 3 afios.

A diciembre de 2013 su cuota de mercado en colocaciones netas y depositos es de 0,5% y 0,6%
respectivamente, lo cual corresponde a la 22% y 192 posicion. Estas a diciembre de 2013, se concentra
en un 100% en el sector no financiero y en la actualidad cuenta con poco mas de 3.000 clientes.

Estrategia

Posicionarse como un actor importante en el comercio exterior entre Paraguay y
Argentina

La casa matriz establecid como uno de sus objetivos principales promover y apoyar el comercio con
el exterior y, especialmente, estimular las importaciones de bienes, servicios y tecnologia argentina.
En este sentido, la red en el exterior se constituye como un elemento clave para cumplir los planes
definidos. Banco de la Nacién Argentina, cuenta con 627 sucursales en Argentina y 13 en el exterior,
de las que, 4 estan ubicadas en Paraguay. La entidad contempla entre sus planes, abrir una nueva
sucursal conforme al desarrollo de los negocios en el pais.

La entidad local busca también posicionarse como un actor relevante del comercio exterior en el
pais. Junto con un plan de recuperacién de antiguos clientes, la administracion pretende incrementar
su cartera y aumentar el cross selling aprovechando integralmente sus clientes actuales y potenciales.

Para ello, la institucion proyecta realizar reformas a las estructuras funcionales, establecer politicas
de incentivos y objetivos orientados a resultados, con el fin de alinear la organizacion con la
estrategia global. Durante los Ultimos 3 afios, la entidad ha estado inmersa en diversos proyectos de
mejoramiento de sus sistemas e infraestructura tecnolégica, y actualmente estd implementando
mejoras diversas en procesos operativos y tecnologicos, incluyendo la implementacion de Home
Banking, con el proposito de mejorar su eficiencia y su posicionamiento.
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Tendencia Estable PERFIL FINANCIERO Margenes ajustados repercuten en una rentabilidad

menor a la del sistema.

Rentabilidad y eficiencia

Margen operacional Retornos estables durante los tiltimos tres ejercicios, aunque en el rango bajo de la

Resultado operacional bruto / Activos totales promedio industria.
0% 1 — MARGENES
8% T . ; . . ., ‘.- .

. El banco presenta ajustados méargenes debido a su orientacion de mercado y a su politica de precios
&1 .@ preferenciales para el comercio bilateral, siendo levemente superiores a sus competidores relevantes
4% 1 pero inferiores al sistema bancario.

2% + . . .. . -
’ A partir de 2011, su margen bruto se ha visto beneficiado por la mejora de las rentabilidades de sus
0% Dl 2011 ‘ Do 2012 ‘ Do 2013 ! productos financieros y por el aumento de sus colocaciones con base en una estrategia mas activa en
0 BNA == Pares Sist. Beos-Financ. orde_n a recuperar_clie_ntes_, ’impulsada con mayor fuerza en el _ejercicio d_e 2013. Ademas esta alza se
explica por la disminucion de sus activos, a consecuencia del retiro de una porcion de sus
m inversiones para el pago de obligaciones financieras. De esta forma, su margen operacional se
Gastos de apoyo / Activos Totales promedio recuperd en los Ultimos periodos respecto a la tendencia a la baja registrada hasta 2010, ubicandose

6% T en un 5,9% a diciembre de 2013.
Ny — EFICIENCIA

% t

|

A pesar de que sus gastos de apoyo medidos sobre activos se ubiquen en la cota superior en relacion

29% + a sus competidores, estos presentaron un comportamiento estable durante los Gltimos afios y se
mantiene cercano al promedio del sistema financiero. El respaldo brindado por la casa matriz le
0% ; ; | permite soportar en gran medida esta situacion, la cual por politica absorbe parte de los gastos de
Dic. 2011 Dic. 2012 Dic. 2013 apoyo de la sucursal.
emumm BNA  es=fll== Pares Sist. Bcos-Financ. . . . . , . .
— Sin embargo, su ajustado margen sumado a las inversiones en tecnologia que realiz6 la entidad,
mermaron su eficiencia a diciembre de 2013, que medida como gastos de apoyo sobre resultado
Gasto por previsiones / Activos totales promedio operacional bruto fue equivalente al 81,1% en comparacion con el 75,1% del afio anterior y el
15% T 54,9% que presento la industria bancaria.
— PREVISIONES

1,0% +
El gasto en previsiones del banco se caracteriza por ser relativamente bajo, aunque muestra cierta

05% | volatilidad. Ello es producto de su foco de negocios a empresas y su reducida escala, que resultan en
una concentracién de su cartera y exposicion a la situacién de clientes particulares.

0,0%

En 2012 el gasto por previsiones fue algo elevado, llegando a un 0,6% de los activos, aunque se
Dic. 2011 Dic.2012 ~ Dic. 2013 mantuvo holgado con respecto al sistema. Durante el afio 2013 dicho gasto se recuperd, siendo el
s BNA el Pares Sist. Bcos-Financ. . .
menor desde 2010, ubicandose en un 0,2% de los activos.

Rentabilidad — RENTABILIDAD

Excedente / Activos totales promedio

5 Los retornos de la entidad han sido tradicionalmente bajos, como reflejo de sus ajustados margenes.

Luego de haber obtenido minimos margenes y resultados en 2009 y 2010, estos se han recuperado
2% + de manera importante, logrando cierta estabilidad durante los Gltimos 3 afios.
. £ A diciembre de 2013 la entidad registro un resultado antes de impuestos sobre activos de 1,0%,
"% manteniendo una brecha negativa con la industria, que alcanz6 un 2,7% a la misma fecha.
0% t t {
Dic. 2011 Dic. 2012 Dic. 2013
s BNA el Pares Sist. Bcos-Financ.

Fuente: Boletin Estadistico del Banco Central del Paraguay.
Pares: Banco do Brasil S.A, Citibank N.A.,HSBC Bank Paraguay
SA.

Prohibida la reproduccion total o parcial sin la autorizacion escrita de Feller Rate. www.feller-rate.com. py 3
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Capitalizacion
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[ Pasivo Exigible/Patrimonio (vc. eje izq.)
Patrimonio efectivo / APR

(1) APR: Activos y contingentes ponderados por riesgo.
Fuente: Boletin Estadistico del Banco Central del Paraguay.
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Capitalizacién
Buen soporte patrimonial respaldado por su matriz

Banco de la Nacidn Argentina ha operado tradicionalmente con elevados indices de capitalizacion.
Conforme con su politica, la entidad no realiza distribucién de dividendos, con el proposito de
financiar sus planes de crecimiento mediante generacion propia.

De esta forma, a diciembre de 2013 la medicién de Patrimonio Efectivo / Activos ponderados por
riesgo se situd en 23,1%, similar al que se obtuvo el afio anterior y holgado en relacion al nuevo
limite normativo de 12% que aplica desde abril de 2013.

Los altos indicadores de capital dan cuenta del fuerte compromiso de la matriz con el banco local.
Ello beneficia el desarrollo de su estrategia y, al mismo tiempo, constituye un factor de apoyo
relevante para enfrentar eventuales escenarios de stress financiero.

ADMINISTRACION Marco de gestion alineado a su matriz, con una
DE RIESGOS estructura adecuada a su modelo mayorista.

La casa matriz del banco en Argentina es la encargada de establecer las politicas y estrategias que la
sucursal deberé seguir en Paraguay. Para esto, consta de un gerente general y subgerente, quienes
son los responsables de la administracién de la sucursal. Su controlador ademas es quien define los
lineamientos a seguir en la gestion del riesgo crediticio, cuyos fundamentos se encuentran definidos
en manuales que son enviados a todas las sucursales fuera de Argentina.

El &rea de riesgo se encarga de evaluar a los clientes de acuerdo a las politicas y procedimientos
dictados por la matriz y, posteriormente, realizar la recomendacion para su aprobacién. Tanto las
nuevas operaciones como las evaluaciones de las lineas de crédito (las que se revisan anualmente)
son supervisadas por el area de riesgo, que luego realiza la respectiva recomendacién de crédito, para
posteriormente ser sometida a aprobacién segun la jerarquia de atribuciones determinada en la
organizacion. De acuerdo a los montos de las operaciones, su aprobacion escala al area de riesgo y al
directorio de la matriz.

El riesgo financiero se revisa en el Comité de Activos y Pasivos, que verifica las politicas de
administracion y gestién de riesgos. En este comité se establecen los objetivos, limites de exposicion
y restricciones para liquidez; diversificacion por clientes; riesgo tasas de interés y riesgos cambiarios.

En linea con las exigencias de su casa matriz, el banco realiza actualizaciones continuas a sus
sistemas para desarrollar su plan comercial y adecuarse a los huevos requerimientos normativos. Con
este proposito, se han implementados innovaciones en los sistemas y en todos los equipos de
comunicacion, dentro de los que destaca Home Banking, herramienta cuya operacion comenzé en
julio de 2013 e incluye dentro de sus funcionalidades la consulta de saldo, operaciones de préstamo y
transferencia en red.

La entidad mantiene su version de core bancario Topaz Banking para el afio 2013, el cual se
caracteriza por una alta adaptabilidad y flexibilidad, ademas de poseer herramientas especialmente
disefiadas para crear toda clase de aplicaciones financieras, lo que otorga un amplio potencial de
crecimiento. Tanto sus sistemas como su infraestructura tecnolégica, en general, se basan en los
lineamientos y politicas de su casa matriz.

A pesar de no existir mediciones oficiales referidas a riesgo operacional, debido a que aun no esta
normado por la autoridad paraguaya, existen pruebas a nivel de matriz y procedimientos relativos a
control de fraudes y manejo de informacién, situacion que le otorga una ventaja cuando el regulador
exija un control basado en riesgo. Entre ellos se encuentra la aplicacion “Topaz Trace”, un sistema
de control de lavado de dinero, y un complemento a éste implementado en 2012 llamado “Safe
Watch” como control adicional.
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Fuente: Boletin Estadistico del Banco Central del Paraguay.
Riesgo de la cartera de colocaciones

Dic.11 Dic.12 Dic.13

Cartera mora > 60 dias / Coloc. 4,0% 28%  49%
Previsiones constituidas / Coloc. 41% 2,7%  3,0%
Prev. Const. / Carteramora > 60 dias  1,0vc 1,0vc  0,6vc
Gasto por previsiones / Coloc. 0,6% 11%  04%

Gasto por prev. / Ingreso op. neto 254% 378% 19,7%

Fuente: Boletin Estadistico Banco Central del Paraguay y Banco
de la Nacion Argentina.
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Calidad de cartera

Aumento de la morosidad en 2013 dado el incumplimiento de las obligaciones por
parte de un cliente.

La cartera de colocaciones netas experimentd un alza en su proporcion respecto a sus activos totales,
representando un 57,2% a diciembre de 2013. Esta situacién obedece al incremento de las
colocaciones a raiz de las favorables condiciones econdmicas pero fundamentalmente al pago de
obligaciones financieras con recursos provenientes de inversiones financieras que redujeron su
porcion sobre activos totales al 38,2%. Su portfolio se caracteriza por tener una alta concentracion,
donde sus 25 principales deudores concentraban el 54% a noviembre de 2013, similar a lo observado
el afio anterior.

Historicamente, la morosidad total ha sido superior comparada con el sistema. La cartera vencida
alcanzaba el 4,0% del portafolio a diciembre de 2011, muy por encima del 1,7% de la industria. Esta
se explicaba por casos histdricos, algunos con mas de 10 afios en cartera, que no habian castigado
por politica de la institucion. En 2012, el castigo de parte de dichos activos, en conjunto con la
implementacion de nuevos mecanismos de segmentacion de cartera y politicas de cobranza,
resultaron en una disminucion importante de la cartera vencida.

Sin embargo al cierre de 2013, sus indicadores de mora se incrementaron debido al incumplimiento
de uno de sus clientes que fue intervenido por el estado paraguayo generando una friccién con
respecto al pago de sus obligaciones por un monto cercano a los Gs$6.564 millones. Por tal motivo,
la cartera vencida sobre las colocaciones brutas a dicho periodo, muestra un indicador de 4,9% para
el Banco de la Nacion Argentina en Paraguay mientras que el sistema se posicioné en el 2,0%.

Posiciones financieras

Adecuada posicion de liquidez y con gran parte de su pasivo explicado por
recursos del FOCEM

La estructura de balance del banco cuenta con una buena porcidn de inversiones financieras de alta
liquidez (38,2% de los activos). Compuesta principalmente por bonos del Ministerio de Hacienda de
la Republica de Paraguay y Letras de Regulacién Monetaria del Banco Central, que constituye una
fuente importante de liquidez.

Sus pasivos corresponden fundamentalmente a obligaciones a plazo y vista, que a diciembre de 2013
representan el 52,9% y 37,5% del total. Adicionalmente a sus clientes tradicionales, la entidad recibe
depdsitos del Fondo de Convergencia Estructural del Mercosur (FOCEM) cuya cuantia es
importante dentro de su operacién y se encuentran exonerados de los aportes al fondo de garantia de
depositos y al encaje legal.

La politica financiera y de liquidez del banco es aprobada por su casa matriz y cubre integralmente
las actividades que desarrolla la sucursal en esta materia. El banco cuenta con el apoyo de la filial de
Banco de la Nacion Argentina en Nueva York que con la autorizacion de la casa matriz le permite
acceder a un sobregiro automético de US$ 10 millones el cual es renovable anualmente por el
directorio.

Generalmente el banco otorga préstamos de corto plazo con el fin de evitar descalces importantes
entre sus colocaciones y las operaciones pasivas. Los créditos que otorga la sucursal son de corto
plazo entre 90 y 180 dias. Para financiamientos mas largos se ocupan lineas de la casa matriz,
evitando asf el descalce.

www.feller-rate.com.py
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Octubre 2012 Marzo 2013
Solvencia Apy Apy
Tendencia Estables Estables

Abril 2013

Apy
Estables

Julio 2013

Apy
Estables

Indicadores de rentabilidad, eficiencia y adecuacion de capital

Rentabilidad

Resultado operacional financiero / Activos totales
Otros ingresos operacionales netos / Activos totales
Resultado operacional bruto / Activos totales
Resultado operacional neto / Activos totales

Gasto por previsiones / Activos totales

Resultado antes de impuestos / Activos totales
Resultado antes de impuestos / Capital y reservas
Eficiencia operacional

Gastos apoyo / Activos totales

Gastos apoyo / Colocaciones brutas @)

Gastos apoyo / Resultado operacional bruto
Adecuacion de capital

Pasivo exigible / Capital y reservas

Patrimonio efectivo / Activos ponderados por riesgo
Capital basico / Activos ponderados por riesgo

Banco de la Nacion Argentina, Sucursal Paraguay

Dic. 2010

2,6%
1,0%
3,6%
0,3%
0,4%
0,0%
0,4%

3,3%
9,9%
90,4%

9,5
23,2%
n.d

Dic. 2011

4.2%
1,2%
54%
1,1%
0,3%
0,9%
8,2%

4,3%
8,6%
79,5%

7,7
20,9%
18,1%

Dic. 2012

5,1%
1,1%
6,2%
1,5%
0,6%
1,0%
8,0%

47%
8,6%
75,1%

73
23,8%
21,1%

Fuente: Boletin estadistico del Banco Central del Paraguay. (1) Sistema considera bancos mas financieras. (2) Activos totales promedio. (3) Colocaciones brutas promedio.

Participaciones de mercado

Dic. 2010
Particip. Ranking
Activos 1,2% 16°
Depositos 0,8% 18°
Colocaciones netas @ 0,8% 18°
Patrimonio neto 1,0% 18°

Particip.

0,8%
0,8%
0,7%
0,9%

Dic. 2011

Ranking

17°
17°
17°
18°

Dic. 20

Particip.

0,7%
0,7%
0,6%
0,8%

Fuente: Boletin estadistico del Banco Central del Paraguay. (1) Incluye bancos y financieras. (2) Colocaciones netas sector financiero y no financiero.
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Octubre 2013 Febrero 2014
Apy Apy
Estables Estables

Sistema

Dic. 2013 Dic.

4,9%
1,0%
5,9%
1,2%
0,2%
1,0%
7,3%

4,7%
8,7%
80,2%

6,2
23,1%
20,6%

Dic. 2013
Particip. Ranking
0,6% 19°
0,6% 19°
0,5% 22°
0,8% 18°

2013

5,9%
2,1%
8,0%
3,6%
1,0%
2,7%
28,7%

4,4%
6,8%
55,5%

10,2
nd.
nd.

La informacion presentada en estos analisis proviene de fuentes consideradas altamente confiables. Sin embargo, dada la posibilidad de error humano o mecénico, Feller Rate no garantiza la exactitud o integridad de la

informacion y, por lo tanto, no se hace responsable de errores u omisiones, como tampoco de las consecuencias asociadas con el empleo de esa informacion.

La calificacion de riesgo no constituye una sugerencia o recomendacion para comprar, vender, mantener un determinado valor o realizar una inversion, ni un aval o garantia de una inversion y su emisor. El anélisis no es
el resultado de una auditoria practicada al emisor, sino que se basa en informacion que éste ha hecho publica o ha remitido al Banco Central del Paraguay y en aquella que ha sido aportada voluntariamente por el

emisor, no siendo responsabilidad de la firma evaluadora la verificacion de la autenticidad de la misma.

Prohibida la reproduccion total o parcial sin la autorizacion escrita de Feller Rate

www.feller-rate.com.py
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Conforme a la Resolucion N° 2 de fecha 17 de agosto de 2010 del Banco Central del Paraguay, se informa lo siguiente:

> Fecha de calificacion: 28 de febrero de 2014.
> Fecha de publicacion: Segun procedimiento descrito en la Resolucidn N° 2 antes citada.
> Calificadora: Feller Rate Clasificadora de Riesgo Ltda.

> www.feller-rate.com.py
> Av. Brasilia 236 c/José Berges, Asuncion, Paraguay
> Tel: (595) 21 200633 // Fax: (595) 21 200633 // Email: info@feller-rate.com.py
Entidad Calificacion Local
Banco de la Nacion Argentina Solvencia Apy

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

> www.bna.com.ar
> www.feller-rate.com.py

Metodologia y procedimiento de calificacién

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

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

Nomenclatura

A: Instrumentos con una muy buena capacidad de pago del capital e intereses en los términos y plazos pactados, pero ésta es susceptible de deteriorarse levemente ante
posibles cambios en el emisor, en la industria a que pertenece o en la economia.

Para mayor informacion sobre el significado detallado de todas las categorias de clasificacion visite http://www.feller-rate.com.py/gp/nomenclatura2.htm

Descripcion general de lainformacion empleada en el proceso de calificacion

La evaluacién practicada por Feller Rate se realizé sobre la base de un andlisis de la informacion publica de la compafiia y de aquella provista voluntariamente por ella.
Especificamente, en este caso se considero la siguiente informacion:
> Administracion y estructura organizacional

Informacién financiera (evolucion)

Propiedad

Informes de control

Caracteristicas de la cartera de créditos (evolucion)

Adecuacion de capital (evolucién)

Fondeo y liquidez (evolucion)

Administracion de riesgo de mercado

> Tecnologia y operaciones

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