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Resumen

e EI 6 de septiembre de 2010, subimos la calificacion soberana de la Republica Oriental de
Uruguay a 'BB' desde 'BB-', con tendencia estable.

e Consideramos que la mejora en la calidad crediticia del soberano tiene implicaciones
positivas para el sistema bancario uruguayo.

e Subimos nuestras calificaciones de crédito de contraparte de Banco Bilbao Vizcaya
Argentaria Uruguay S.A. (BBVA Uruguay), a 'BB' desde 'BB-', con una tendencia estable.

e Esperamos que BBVA Uruguay continle aumentando su intermediacién en Uruguay, dada
su activa estrategia de administracion.

Accion de Calificacion

Buenos Aires, 7 de septiembre de 2010.- Standard & Poor’s Ratings Services subi6é hoy su
calificacién de crédito de contraparte de Banco Bilbao Vizcaya Argentaria Uruguay S.A. (BBVA
Uruguay) a 'BB' desde 'BB-', luego del alza de las calificaciones soberanas de Uruguay. La
tendencia se mantiene.

Fundamentos

El alza de la calificacion de BBVA Uruguay sigue al alza de las calificaciones del soberano. El alza
de la calificacién de Uruguay refleja nuestra evaluacion de que la administracion macroeconémica
prudente en un contexto de crecimiento sostenido continuara reduciendo las vulnerabilidades
crediticias que aun existen en Uruguay en el mediano plazo. Un exitoso marco de politicas
econdmicas que combina un sélido compromiso con el reforzamiento de la estabilidad
macroecondémica y un avance gradual en la agenda de reformas se espera que contintie bajo la
administracion del presidente José Mujica con base en el respaldo brindado inicialmente a un
equipo econdmico con experiencia

Las calificaciones de BBVA Uruguay reflejan la holgada posicidn financiera del banco y el respaldo
explicito de su casa matriz, Banco Bilbao Vizcaya Argentaria S.A. (BBVA, calificacién crediticia:
AA/Negative/A-1+). Las calificaciones también incorporan un elevado nivel de liquidez y una
adecuada capitalizacion. Por contrapartida, y en linea con el resto de sus competidores en
Uruguay, BBVA Uruguay contintia sufriendo debido a una baja demanda de créditos en un sistema
financiero que aln no ha finalizado su proceso de consolidacion.

Tendencia

En este nivel de calificacidn, la perspectiva estable refleja la de la Republica de Uruguay (BB-
/Estable/B). Podriamos subir las calificaciones del banco si subimos las calificaciones del soberano
y si los fundamentales crediticios del banco mejoran, especialmente su nivel de capitalizacion y
rentabilidad. Por otro lado, podriamos bajar la calificacion del banco si la calificacion del soberano
baja, o si su nivel de capitalizacién, calidad de activos o rentabilidad se deterioran
significativamente.
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