Mejora de la Clasificacion del
Crédito de Puerto Rico por
Recalibracion de Moody’s y Fitch
para Emisores Municipales

20 de abril de 2010

BANCO GUBERNAMENTAL DE FOMENTO PARA PUERTO RICO
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Resumen Ejecutivo

BGF
Crédito de Puerto Rico mejora a la categoria de “A3” por Moody’s /

La mas alta que ha asignado Moody’s a P.R. desde 1975

= Las agencias clasificadoras Moody’s y Fitch recalibraron los créditos
municipales para mejorar la comparabilidad con el sector no-municipal
(corporativo).

= La recalibracion por parte de Moody’s del crédito de P.R. a “A3” de “Baa3”
remueve el crédito de Puerto Rico fuera del peligro del crédito chatarra.

= Puerto Rico recibié el aumento mayor en clasificacion entre los Estados (3
escalones).

= Este cambio amplia la base de inversionistas tanto “retail” como
institucional, mejorando la demanda por los bonos del Gobierno de P.R.

= Un nivel mas alto en la escala de crédito representara ahorros significativos
en costos de financiamiento.

= Continuamos con nuestros esfuerzos para una mejoria de la perspectiva del
credito durante este afno.
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Metodologia de Calificacion Crediticia
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;Qué ha llevado a Moody’s y a Fitch a
BGF tomar esta decision?

= Por anos, el mercado ha deseado una mejor comparabilidad entre el
sector municipal y el corporativo debido al niumero incremental de
Inversionistas activos en ambos mercados: exento y no-exento.

Caracteristicas del sector municipal y el corporativo (no-municipal)

.
* Altos niveles de liquidez  Poder tributario
» Mayor capacidad de  Diversas fuentes de
capital iINngresos
« Mayor incidencia histoérica * Ingresos y gastos
de incumplimientos predecibles
i
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Iniciativa de recalibracion resultara en
BGF wuna mejor comparabilidad entre créditos

= Fitch recalibrd sus calificaciones para emisores municipales en los
Estados Unidos comenzando el 5 de abril, mientras que Moody’s
comenzo la transicion a la Escala Global el 19 de abril.

= Esta iniciativa pretende aumentar y mejorar la comparabilidad de
calificaciones crediticias a través de todos los sectores

= En el caso de Moody’s, todas las calificaciones en la escala municipal
estan siendo recalibradas a la Escala Global de Calificaciones

Sectores calificados bajo
escala municipal

N

Centros de Salud Servicio Agua

Universidades Energia Eléctrica

Obligaciones
Generales
Obligaciones
\ Estatales

Sin Fines de

Lucro /

Vivienda Publica
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== /Por qué la necesidad de recalibrar los
BGF c¢réditos?
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En la actualidad, Moody’s utiliza una Escala Global de Calificacién para todos

los emisores excepto los municipales

= Anteriormente, Moody’s calificaba a los emisores municipales
utilizando una escala Unica basada en:

Condicién Financiera

= La Escala Global de Calificacion esta enfocada en expectativa de
pérdida:

Expectativade ===l Probabilidad de 2@ Pérdidas en caso
Pérdida — incumplimiento incumplimiento
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El proceso de recalibracion resalta las
BGF fortalezas de los créditos municipales...

Fortalezas Inherentes de los Créditos Municipales segun Fitch

Poder tributario

Capacidad fiscal de mejorar recaudos

Flexibilidad de reducir gastos

Discrecion de utilizar reservas acumuladas
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Impacto de Recalibracion en Puerto Rico
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Proceso de recalibracion de Moody’s
BGF nos distancia del crédito chatarra

Calificacion Gobierno Central luego de ajuste: A3

ACTUAL

Antes de 19 abril

Incremento escalonado a Escala

Escalade
Calificacion Emisores de Obligaciones Global de
Municipal Generales Calificacion
= = ~,
A3 ( A3
~ L -
Baal Baal
3
- / T Baaz
‘ Baa3 Baa3

—————

CHATARRA
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= Desarrollo historico en calificacion

—

—

BGF crediticia de Puerto Rico (Moody’s)

s
1970-1975 Calificacion
asignada por A3
Moody’s mas alta Abril 2010 }
desde Abril 1975

Baal
1976-2004

Baa2
2005-2006

Baa3
2006-2009

CHATARRA




A2 Puerto Rico recibio el aumento maximo

posible en aumento de calificacion

(Moody’s)

Estado | e e
Aa3 Aa2 1

Puerto Rico Baa3 A3 3 j Mississippi

California Baal Al 3 Montana Aa2 Aal 1
Arizona Al Aa2 2 Nevada Aa2 Aal 1
lllinois A2 Aa3 2 New Hampshire Aa2 Aal 1
Louisiana Al Aa2 2 New Jersey Aa3 Aa2 1
Alabama Aa2 Aal 1 New Mexico Aal Aaa 1
Alaska Aa2 Aal 1 New York Aa3 Aa2 1
Arkansas Aa2 Aal 1 North Dakota Aa2 Aal 1
Colorado Aa2 Aal 1 Ohio Aa2 Aal 1
Connecticut Aa3 Aa2 1 Oklahoma Aa3 Aa2 1
Hawaii Aa2 Aal 1 Oregon Aa2 Aal 1
ldaho Aa2 Aal 1 Pennsylvania Aa2 Aal 1
Indiana Aal Aaa 1 Tennessee Aal Aaa 1
lowa Aal Aaa 1 Texas Aal Aaa 1
Kentucky Aa2 Aal 1 West Virginia Aa3 Aa2 1
Maine Aa3 Aa2 1 Wisconsin Aa3 Aa2 1
Mass. Aa2 Aa3 1

wongan  Am A2 1 ’



N

=)

—

—— Calificacion crediticia por Estados --
BGF Luego de recalibraciéon de Moody’s y Fitch

Puerto Rico y California fueron los Unicos créeditos que recibieron el
maximo incremento posible de 3 escalones

///

&1
* Washington Vermont
Aat/AA+HAA+

Montana
North Dakota

Oregon
Aal/AAAA+

Idaho South Dakota
(Aa1)AAVAA™|  wyoming NAF/(AA)AA™ " MA o aae
[AA+) (SEP) Aadl !
Nevada Nebraska A AA A Pennsylvania
Aal/AA+AA+ Utah (AA+) (S&P) _ i Aal/AAIAA+
AaalAANAAA Colorado ol i ‘ DE AaalAAAJAAA
California Aat*/(AA) ' S, MD Aaa/AAA/AAA

Kansas . i i 3
AlASA- (Aa1){AA+VAA™ Aaal 1 DT AlA+AA-

Kentucky Virginia
(Aa1){AA-JAA* LS AaalAAAAAA
A2IARYIAA North Carolina
Arkansas Aaa/AA+AAL Aaa/AAN AAA
Aa2/AA+IAAT Aal/AA
Alabama Georgia South Carolina
Aat/ Aaal AaalAA+IAAA

Louisiana
NaZIAA AR LY.L AAAIAAA

Mississippi Puerto Rico
w Aa2iAA AR+ A3/BBB-
| —
e - ] AaalAAA _ 4
Florida ot
Hawaii ’ B One AaalAAA Aal/ARNAAA 7
Aat/AAAAY B Aa/AA/AA- -
I Less than Aa3/AA-
Order of Ratings: Moody's/S&P/Fitch ( ) Indicates issuer credit rating which is

equivalent to a General Obligation rating 11
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La recalibracion resultara en costos de
BGF financiamiento menores para Puerto Rico

Ejemplo:

Hemle Emision de Bonos:
Emision de Bonos: $500 MM
500 MM VS. _
$ Tasa Estimada:
Tasa Estimada: 5.60%
5.75% L .
Y . Ahorro
____, potencial total —
' de $23 MM !

Incremento en calificacion por 3 escalones

12
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BGF .

Inversi

N\ El Plan de Reconstruccion Fiscal de
Puerto Rico ha devuelto la confianza a los
onistas y casas acreditadoras

Diferencial entre costo de crédito de PR (GO) vs. Estados Unidos (GO) — puntos bases

350 A

300 A
250 A
200 A
150 A
100 A

50 A1

. \/\_\

Mejora
significativa

7/2008

12/2008

4/2009

8/2009 1/2010 4/2010

== Municipals State GO 22yr+

PRC 5% 7-1-2029

13



s~ Nos alejamos del crédito chatarra

BGE continuamos con nuestro esfuerzo de
mejorar la perspectiva de crédito este ano...
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| STANDARD ¢ : : |
| Vi |
| & PO OI{jl S Moody's Investors Service FltChRatlngS |
\ /

Casas acreditadoras monitorean cumplimiento con Plan de Reconstruccion

Medidas de Reduccidn de Gastos
Medidas de Fiscalizacion de Recaudos

Posicion financiera de Principales Corporaciones Publicas
Impacto de Deficiencia Actuarial en Sistema de Retiro
Impacto de Reforma Contributiva en ingresos Fondo General

Habilidad de continuar acceso a mercados de capital

14



7

—

—

\\\\\\\] U//////{é

G Agenda

o
Py

Efecto en Créditos de Puerto Rico
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W2, MOODY’S: Los créditos principales del Gobierno
de Puerto Rico obtuvieron los incremento mas

—

BGF ;i1tos entre los estados

El crédito del Gobierno Central obtuvo el incremento mayor de

3 escalones
Antes del 19 abril ACTUAL
Escala de Escala
Ca““?ﬁmon Incremento escalonado (pralq?
Municipal Calificacion
COFINA (Sen.) ‘. Aa3 S > 1 i:r”””——’—————4> Aa3
Al b

v

COFINA (Sub.) _A2 7

A3
Baal
ACT (peaje) ~ / Baa2 7 >
Gobierno == R R
Central, ASR, . §Baa3’; >
AEP, ACT y ==

AAA
CHATARRA

16
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BGF

FITCH: A continuacion los incrementos

Antes del 5 abril ACTUAL

Escala de Escala

Calificacion Actual de
Municipal Incremento escalonado Calificacion

COFINA (Sen.)

COFINA (Sub.)

A- A-
BBB+ (iéééf}
BBB BBB
ASR y AAA ’:;EE-B-I-B;:I -> ’::_-2_-:: BBB-

CHATARRA

17
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—— Divulgacion

Esta presentacion contiene ciertas aseveraciones que no
son histdricas en su naturaleza. Estas aseveraciones son
basadas en la posicion actual del Banco Gubernamental
de Fomento referente a eventos futuros, basados en
numeros estimados y suposiciones sujetas a inciertos
significantes, de los cuales muchos estan fuera del control
del Banco Gubernamental de Fomento, del Gobierno de
Puerto Rico y sus instrumentalidades. Esta presentacion
ha sido preparada para propositos informativos y no se
debe considerar como una recomendacion para comprar o
vender algun valor o participar en una actividad de
compraventa particular.
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