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Banesco (Panama), S.A.

Factores Clave de Calificacion

Perfil de Compaiia Favorable: En opinion de Fitch Ratings, el perfil de compaiiia de Banesco
(Panamad), S.A. (Banesco) compara favorablemente con el de sus pares mas cercanos, dada su
franquicia moderada y modelo de negocio. Banesco tiene un enfoque de banca universal con
inclinacién hacia la banca corporativa y comercial, con una proporcion moderada de banca
minorista. El banco tiene una ventaja competitiva en términos de costos de captacion por su
proporcion alta de clientes venezolanos que buscan proteger su capital.

Potencial de Deterioro Crediticio: Fitch cree que el banco no esta exento de las presiones de
pérdidas potenciales debido al deterioro crediticio una vez que expiren las medidas de alivio
establecidas. El indice de créditos vencidos de 1.21% a diciembre de 2020 muestra una mejoria
por la efectividad de los controles de recuperacion de préstamos. Las provisiones cubren una
proporcion mayor de préstamos deteriorados en relacién con su historia reciente y la banca en
general. Los préstamos reestructurados y modificados representan una proporcién alta del
total de préstamos brutos.

Indicador de Capital Comun Nivel 1 Ajustado: Fitch cree que el indicador de capital comtn de
nivel 1 (CET1; common equity tier 1) del banco podria ser afectado si se materializaran pérdidas
sustanciales e inesperadas, lo que dificultaria su capacidad para absorber pérdidas. El indice de
CET1 de 8.95% en 2020 compara desfavorablemente con su promedio de 2016 a 2019 de
9.12% y con el de sus pares locales e internacionales. Sin embargo, el indice de capital
regulatorio de 13.2% mejoré en relacion con su desempefio promediode 2016 a 2019 de 12.7%
y compara bien con el de sus pares locales.

Entorno Operativo Presionado: En opinion de Fitch, la tendencia del sistema financiero
panamefio es negativa debido a que la crisis sanitaria afecta el crecimiento crediticio y las
oportunidades de negocio de los bancos. Esto tiene una relevancia moderada en la calificacion
de Banesco.

Rentabilidad Operativa Baja: Fitch cree que larentabilidad operativa de Banesco se mantendra
bajaen 2021. En 2020, su retorno operativo sobre activos ponderados por riesgo (APR) fue de
un 0.28% bajo, menor que su promedio reciente de 2016 a 2019 de 1.6%. La agencia cree que se
mantendra por debajo de 1% en el periodo fiscal actual y se recuperara a niveles anteriores a la
pandemia en el mediano plazo. La utilidad neta del banco sobre el patrimonio promedio fue de
1.9%, inferior a su promedio de 2016 a 2019 de 10.5% y al de la industria de 6.4%.

Estructura de Fondeo Resiliente: Fitch prevé que el perfil de fondeo y liquidez de Banesco ha
probado ser resiliente ante las presiones externas. El banco presenté unindicador de préstamos
a depdsitos de 88.6%, una mejora respecto a periodos anteriores. Banesco mantiene una base
creciente de depdsitos de clientes, que favorece paulatinamente los depédsitos locales frente a
los extranjeros, junto a una mezcla equilibrada de cuentas ala vistay a plazo. Los indicadores de
liguidez muestran que el banco es capaz de asumir demandas de liquidez en caso de que surjan.

Sensibilidades de Calificacion

Factores que podrian, individual o colectivamente, conducir a una acciéon de calificacion
positiva/alza:

Las calificaciones nacionales del banco tienen un potencial de aumento limitado dado el
deterioro anticipado en el entorno operativo y la incertidumbre de la magnitud del impacto de
la crisis sanitaria. No obstante, un fortalecimiento del perfil de la compafia y un desempeno
financiero resiliente que llevara su indicador de CET1 al 12% tendrian implicaciones positivas.
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Factores que podrian, individual o colectivamente, conducir a una accion de calificacion
negativa/baja:

Las calificaciones nacionales de Banesco podrian reducirse de ceder su perfil financiero ante las
presiones del entorno operativo, particularmente en la forma de un deterioro relevante y
sostenido en la calidad de cartera o indicadores negativos de retorno operativo sobre APR que
afectasen sus niveles patrimoniales hasta llevar su CET1 a niveles consistentemente por debajo
de 8%.

Calificaciones de Emisor

Tipo de Calificacion Calificacion
Nacional de Largo Plazo A-(pan)
Nacional de Corto Plazo F2(pan)

Fuente: Fitch Ratings.

Calificaciones de Deuda

Tipo de Calificacion Calificacion

Sénior No Garantizada: Nacional, Largo Plazo A-(pan)

Sénior No Garantizada: Nacional, Corto Plazo F2(pan)

Fuente: Fitch Ratings.

Calificacion de Deuda

Banesco tiene dos programas de deuda. EI monto de cada programa es de USD50 millones y
cada uno puede emitirse en una o mas series. Ninglin programa registra privilegios o garantias
especiales; por lo tanto, tienen el mismo riesgo crediticio que el emisor.

Los bonos corporativos rotativos (BCR) presentan una fecha de vencimiento que determinara
el emisor para cada serie en el momento de la emision, el pago de capital en la fecha de
vencimiento de la emision y fechas trimestrales de pago de intereses. Los valores comerciales
negociables (VCN) tienen una fecha de vencimiento de no mas de un afio desde la fecha de
emision respectiva de cada serie, el pago de capital en la fecha de vencimiento de la emisién y
fechas trimestrales de pago de intereses. Los fondos obtenidos son utilizados por el emisor para
financiar el crecimiento de la cartera de préstamos, particularmente préstamos corporativos,
hipotecas residenciales y tarjetas de crédito.

Cambios Relevantes

Entorno Operativo Bancario en Panama Revisado a ‘bb+’, con Tendencia Negativa

En febrero de 2021, Fitch reviso su evaluacion del entorno operativo bancario de Panama a
‘bb+’ desde ‘bbb-’, luego de la baja de la calificaciéon soberana a ‘BBB-’ desde 'BBB' con
Perspectiva Negativa. La revision a la baja del entorno operativo refleja la contraccion
econdmicade 17.9%y los niveles altos de desempleo de 18.5% alcanzados en 2020. Esto resulté
de las medidas estrictas de distanciamiento social por la pandemia de coronavirus y su impacto
en el desempeno financiero de los bancos. La capitalizacion y el perfil de fondeoy liquidez de los
bancos se mantienen estables y sélidos en general, aspecto favorable en medio de la crisis
actual.

La tendencia negativa en el entorno operativo refleja que los riesgos prevalecen, a pesar de una
recuperacién gradual esperada del PIB para 2021, debido al deterioro previsto de las carteras
de crédito con una proporcién relevante de préstamos bajo medidas de alivio (alrededor de 34%
del total de préstamos al cierre de 2020). Fitch espera que el impacto en la calidad crediticia de
los clientes se evidencie finalmente en las cifras de los bancos durante la segunda mitad de 2021,
después de que expiren las medidas de alivio en junio de 2021. La regulacién establece un
minimo de 3% de provisiones para pérdidas crediticias para préstamos modificados si las
provisiones bajo las Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF) son menores de
3% de los préstamos modificados. Otra medida impulsada por el Gobierno fue el
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establecimiento de un fondo fiduciario para mitigar los efectos de la pandemia, de USD1 mil
millones, entre el Banco Nacional de Panama y el Ministerio de Economia y Finanzas, el cual
tiene como objetivo apoyar las necesidades de liquidez y el crecimiento del crédito en el sistema
bancario.

Resumen de la Compaiiia y Factores de Evaluaciéon Cualitativa

Perfil de la Compaiiia

Banesco tiene una franquicia modesta de alrededor del 4.5% de participacion de mercado en
créditos brutos y depdsitos de clientes en Panama. Su modelo bancario es universal y sus
ganancias son estables através del ciclo econémico, yaque el banco se basa en laintermediacion
financiera tradicional y no participa en actividades volatiles. Su estructura organizativa es
neutral para las calificaciones y muestra una visibilidad clara. Banesco pertenece a una de varias
sociedades holding que comparten un accionista mayoritario final.

La operacion panamefia consolida tres empresas: la aseguradora panamefia Banesco Seguros,
S.A., el banco de Curazao, Banesco, N.V.y laadministradora de bienes raices Ocean Veinticinco,
S.A. Esta ultima funciona como propietaria de los activos inmobiliarios panamefos Unicamente.

El banco dominicano Banesco Banco Mudltiple, S.A. (Banesco BM) se separé legalmente de
Banesco (Panama), S.A. en 2020 y ahora opera como una empresa hermana en lugar de una
subsidiaria. Las operaciones del Grupo Banesco en Panama y Republica Dominicana se
consolidan en el holding espafol Banesco Holding Latinoamérica, S.A., cuya principal subsidiaria
es la operacién bancaria Banesco (Panama), S.A.

Administraciony Estrategia

Fitch cree que el equipo directivo de Banesco es sélido. Ha demostrado un buen nivel de
conocimiento de la industria a lo largo de los afos y ha realizado cambios de gestion con
resultados positivos. El gobierno corporativo es eficaz para la proteccion de los acreedores vy,
favorablemente, muestra una buena proporcién de consejeros independientes. El banco
también se beneficia de compartir las mejores practicas entre empresas hermanas. Al aiio 2020,
los objetivos estratégicos ajustados han mostrado resultados aceptables con respecto a la
contencién de lamorosidad de los préstamos y mejora de la liquidez, pero la agenciano descarta
presiones adicionales en la ejecucién, ya que la recuperaciéon econémica general es lenta.

Apetito de Riesgo

La agencia considera que el apetito de riesgo de Banesco sigue siendo moderado y se ha
adaptado a el impacto provocado por la pandemia. Los estandares de suscripcion se mantienen
conservadores para ambos préstamos e inversiones, mientras que su marco de control ha
demostrado ser estable, con buenos resultados en la recuperacion de préstamos. Los riesgos
operacionales parecen mitigarse sin eventos sobresalientes; esto es especialmente relevante
debido a los desafios operativos que trajo la crisis sanitaria. Favorablemente, el crecimiento se
espera positivo, aunque mas lento que en periodos anteriores, mientras que los riesgos de
mercado permanecen contenidos.

Fitch cree que sus controles de riesgo crediticio comparan de manera similar con los de sus
pares, ya que se han fortalecido desde la incorporaciéon del nuevo Director Ejecutivo.
Positivamente, la division de cobros ha dado resultados luego de contar con procedimientos y
herramientas de recuperacién adaptadas a los diferentes niveles de morosidad y productos
colocados. La agencia cree que este cambio ha fortalecido los controles de riesgo crediticio
establecidos y mitiga el deterioro esperado de la calidad de la cartera de crédito debido a la
crisis.

Eltamano reducido del banco en 2020 se debidé tanto a su postura conservadora con respecto a
la generacién de mas volumen de negocios como a la escisién de Banesco BM como su
subsidiaria. Al cierre de 2020, el volumen de negocios consolidado disminuyo 7.2% en relacién
con el de 2019, mientras que el balance del banco se redujo 5.5% debido a la eliminacién de
Banesco BM como subsidiaria. Si solo se tienen en cuenta la operacién panamena vy la
contribucion marginal del banco de Curazao, se observa entonces un decrecimiento de 6.8% en
el total de los préstamos, mientras que la reduccién del balance fue de -5.5% (crecimiento
promedio de préstamos 2016-2019: 2.9%). Esto contrasta con el conjunto del sistema bancario,
que registré una caida en los préstamos brutos de 2.2%, sus activos crecieron entornoa 7.1%
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Resumen de Informacién Financiera e Indicadores Clave
31dic 2020 31dic2019 31dic 2018 31dic 2017
Cierre de afio Cierre de afio Cierre de afio Cierre de afio Cierre de afio
USD miill. PAB mill. PAB mill. PAB mill. PAB mill.
Auditado - Reporte  Auditado - Reporte
No auditado No auditado No auditado No Visto No Visto
Resumen del Estado de Resultados
Ingreso Neto por Intereses y Dividendos 123 122.8 169.1 164.8 152.8
Comisiones y Honorarios Netos 27 27.4 477 50.7 42.2
Otros Ingresos Operativos 17 16.6 144 17.6 23.3
Ingreso Operativo Total 167 166.8 231.2 233.1 218.3
Gastos Operativos 119 119.2 148.1 147.1 136.0
Utilidad Operativa antes de Provisiones 48 47.6 83.1 86.0 82.3
Cargo por Provisiones para Préstamos y Otros 40 40.1 48.9 45.7 322
Utilidad Operativa 8 7.5 34.2 40.3 50.1
Otros Rubros No Operativos (Neto) n.a. n.a. -0.9 -4.7 0.0
Impuestos -1 -0.8 0.3 -0.6 4.3
Utilidad Neta 8 8.3 33.0 36.2 45.8
Otro Ingreso Integral 1 14 2.7 -6.0 6.7
Ingreso Integral seguin Fitch 10 9.7 357 30.2 52.5
Resumen del Balance General
Activos
Préstamos Brutos 3,066 3,066.1 3,302.1 3,159.7 3,137.8
- De los Cuales Estan Vencidos 37 37.0 90.3 70.4 59.3
Reservas para Pérdidas Crediticias 63 63.2 78.2 63.2 374
Préstamos Netos 3,003 3,002.9 3,223.9 3,096.5 3,100.4
Préstamosy Operaciones Interbancarias 510 509.6 548.5 676.3 669.5
Derivados n.a. na. 1.1 0.7 11
Otros Titulos Valores y Activos Productivos 564 563.7 571.3 547.7 508.7
Total de Activos Productivos 4,076 4,076.2 4,344.8 4,321.2 4,279.7
Efectivo y Depdsitos en Bancos 13 12.6 20.0 244 26.9
Otros Activos 257 256.9 2345 181.6 154.8
Total de Activos 4,346 4,345.7 4,599.3 4,527.2 4,461.4
Pasivos
Depésitos de Clientes 3,460 3,460.2 3,645.9 3,755.9 3,703.5
Fondeo Interbancario y Otro de Corto Plazo 335 335.2 334.5 134.4 171.6
Otro Fondeo de Largo Plazo n.a. n.a. 13.4 68.3 33.3
Obligaciones Negociables y Derivados 4 4.1 2.6 0.3 0.9
Total de Fondeo 3,800 3,799.5 3,996.4 3,958.9 3,909.3
Otros Pasivos 78 78.3 90.3 91.9 99.0
Acciones Preferentes y Capital Hibrido 66 66.2 65.1 64.2 64.0
Total de Patrimonio 402 401.7 447.5 412.2 389.1
Total de Pasivos y Patrimonio 4,346 4,345.7 4,599.3 4,527.2 44614
Tipo de Cambio USD1=PAB1 USD1 =PAB1 USD1 =PAB1 USD1 = PAB1
n.a. - No aplica.
Fuente: Fitch Ratings, Fitch Solutions y Banesco.
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Resumen de Informacién Financiera e Indicadores Clave
31dic 2020 31dic2019 31dic2018 31dic2017
Indicadores (anualizados segun sea apropiado)
Rentabilidad
Utilidad Operativa/Activos Ponderados por Riesgo 0.3 1.1 1.5 1.9
Ingreso Neto por Intereses/Activos Productivos Promedio 2.8 3.9 3.9 3.6
Gastos No Financieros/Ingresos Brutos 715 64.1 63.1 62.3
Utilidad Neta/Patrimonio Promedio 1.9 7.6 9.0 12.4
Calidad de Activos
Indicador de Préstamos Vencidos 12 27 22 1.9
Crecimiento de Préstamos Brutos -7.2 4.5 0.7 4.3
Reservas para Pérdidas Crediticias/Préstamos Vencidos 170.8 86.6 89.8 63.1
Gastos por Constitucién de Reservas/Préstamos Brutos 1.2 1.5 1.5 1.0
Promedio
Capitalizacion
Indicador de Capital Comun Tier 1 (CET 1) 9.0 8.7 9.4 9.6
Indicador de Capital Comun Tier 1 (CET 1) Completamente n.a. n.a. n.a. n.a.
Implementado
Indicador de Capital Base segun Fitch n.a. 11.8 13.0 13.1
Patrimonio Comun Tangible/Activos Tangibles 7.6 8.5 8.3 8.1
Indicador de Apalancamiento de Basilea n.a. n.a. n.a. n.a.
Préstamos Vencidos Netos/Capital Comun Tier 1 -11.0 4.4 2.7 8.5
Préstamos Vencidos Netos/ Capital Base seguin Fitch n.a. 3.2 20 6.2
Fondeoy Liquidez
Préstamos/Depdsitos de Clientes 88.6 90.6 84.1 84.7
Indicador de Cobertura de Liquidez n.a. n.a. n.a. n.a.
Depésitos de Clientes/Fondeo 89.6 89.8 934 93.2
Indicador de Fondeo Estable Neto na. n.a. na. na.

n.a. - No aplica.
Fuente: Fitch Ratings, Fitch Solutions y Banesco.
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Indicadores Financieros Clave - Desarrollos Recientes

Calidad de Activos

La calidad de los activos de Banesco ha mostrado estabilidad en términos de morosidad y
mantenimiento de una cartera de inversiones de alta calidad. Sin embargo, la agencia cree que
el banco no esta exento de las presiones de pérdidas potenciales debido al deterioro del crédito
una vez que expiren las medidas de alivio relacionadas con los préstamos.

Elindicador de morosidad de mas de 90 dias fue de 1.21% al cierre de 2020 y mostré una mejora
enrelacién con periodos anteriores debido a la efectividad de los controles de recuperacion de
préstamos, mientras que las provisiones para insolvencias, de 171%, cubren una proporcién
mayor de préstamos deteriorados en contraste con los registros recientes del banco y la
industria bancaria en general (149%). No obstante, los préstamos reestructurados vy
modificados representaron una proporcién alta del total de préstamos brutos, con 17.3%y 43%,
respectivamente; este Gltimo indicador fue superior al promedio de la industria de 34.4%. Por
su parte, la tasa de castigo neta de 1.4% con respecto a los préstamos brutos todavia se
considera razonable, aunque es superior al 0.95% promedio de 2016-2019.

El riesgo geografico se concentra principalmente en territorio panamefo, seguido de
exposiciones en una variedad de paises. Mientras que algunos paises son mas riesgosos, como
Venezuela (7% del total de préstamos brutos), estos estan totalmente respaldados por
depdsitos en dolares estadounidenses.

La calidad de la cartera de inversiones sigue siendo buena. Al cierre de 2020, los valores con
grado de inversion representaron 78% del total, enfocados principalmente en emisiones de
deuda de Estados Unidos y Panama. La duraciéon de su cartera es de 2.27 afos, mientras que su
rentabilidad media es de 2,33%. Favorablemente, el banco no tiene exposiciones venezolanas
desde 2018.

Ganancias y Rentabilidad

Fitch cree que la rentabilidad operativa de Banesco se mantendra baja en 2021. En 2020, su
retorno operativo sobre APR fue un 0.28% bajo, menor que su promedio reciente de 2016 a
2019 de 1.6%. La agencia cree que se mantendra inferior a 1% en el periodo fiscal actual y se
recuperara a niveles anteriores a la pandemia en el mediano plazo. La utilidad neta del banco
sobre el patrimonio promedio es de 1.9%, por debajo de su promedio de 2016 a 2019 de 10.5%
y de 6.4% de la industria.

Los gastos por provisiones han sido crecientes y representaron 84% de las ganancias previas al
deterioro de 59% de 2019. Estos tienen la mayor influencia en los resultados, que se benefician
con un margen de interés neto (MIN) superior al promedio, con diversificacion de ingresos
moderada, pero también afectados por gastos operativos que representan una proporcion
mayor de los ingresos brutos.

Su MIN de 2.8% fue inferior a su promedio de 2016-2019 de 3.8% pero aln ligeramente por
encimadel promedio del sistemade 2.4%. Lareduccién de sus ingresos netos se vio amortiguada
por una ligera reduccion del costo de los depdsitos de clientes debido a su mayor captacién de
depdsitos en cuentas a la vista de clientes locales. Los ingresos no financieros son moderados,
de 26.4% de los ingresos brutos en 2020, similar al 26.9% de 2019. Esto se debe a las tarifas de
tarjetas de crédito y seguros, entre otros aspectos.

Sus indices de eficiencia operativa fueron menores que su promedio histérico: los gastos no
financieros correspondieron a alrededor de 72% de los ingresos brutos en 2020, mientras que
el promediode 2016-2019 fue de alrededor de 63% y fueron también mas altos que el promedio
delaindustriabancariade 57%. Esto se debe principalmente a lareduccion de las oportunidades
de ingresos, ya que los gastos brutos disminuyeron drasticamente en alrededor de USD29
millones o casi 20%.

Capitalizacion y Apalancamiento

Fitch cree que el CET1 del banco podria ser afectado si se materializaran pérdidas sustanciales
e inesperadas, lo que dificultaria su capacidad para absorber pérdidas. En 2020, el indice de
capital CET1 fue de 8.95% y mostré una mejoria en relacién al 8.7% de 2019, aunque compara
desfavorablemente con el de sus pares locales e internacionales. También, el indice de capital
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regulatorio de 13.2% mejoré en relacion con su desempefio promedio de 2016 a2019 de 12.7%
y compara bien con el de sus pares locales.

El indice de capital regulatorio del banco de 13.2% se fortalecid a través de la emision de
instrumentos hibridos que, en opinién de Fitch, tienen una capacidad de absorcion de pérdidas
buena. Los bonos estan subordinados a perpetuidad y tienen la capacidad de descontar capital
si el indice de capital primario ordinario cae por debajo del 4% regulatorio.

Fondeo y Liquidez

Fitch observa que el perfil de fondeo y liquidez de Banesco ha probado ser resiliente ante las
presiones externas. El banco muestra un indicador de préstamos a depdsitos de 88.6%, una
mejora respecto a periodos anteriores. Banesco mantiene una base creciente de depdsitos de
clientes, que favorece paulatinamente los depdsitos locales frente a los extranjeros, junto auna
mezcla equilibrada de cuentas a la vista y a plazo. Los indicadores de liquidez muestran que el
banco es capaz de asumir demandas de liquidez en caso de que surjan.

La estructura de fondeo del banco se basa en depdsitos de clientes, con una ligera mayoria de
depdsitos a la vista (53%) frente a los que son plazo (47%). Fitch observa que, a pesar de la
pandemia, el banco ha mostrado avances favorables en el desarrollo de la franquicia de
depdsitos locales y el mantenimiento del descalce de duracién de plazo logrado desde 2018.

Fitch anticipa que Banesco continuard aumentando su captacién de depdsitos locales a mas
largo plazo, lo que consolidaria las mejoras en su perfil de fondeo. Esta franquicia de depdsito
local sigue evolucionando positivamente (43% del total frente a 41% en 2019, 39% en 2018 y
37% en 2017). El costo general de los depdsitos sigue siendo competitivo en comparacion con
el promedio del mercado (1.6% frente a 3%), dada la mayoria de los depdsitos a la vista.

La mayoria de los depdsitos externos es de origen venezolano y se encuentra depositada en
Banesco con el propdsito de ser una medida de proteccion para mantener su capital fuera del
pais de origen en una moneda fuerte. Histéricamente, estos depdsitos han demostrado
estabilidad alta en periodos de volatilidad e incertidumbre en Venezuela y presién sobre la
marca Banesco.

La liguidez del banco es adecuada para cubrir necesidades potenciales. Al cierre de 2020, los
activos liquidos (valores disponibles para la venta, efectivo y depdsitos bancarios)
representaron 23% del total de depdsitos, alineado con su historia reciente. Asimismo, cubren
29.2% de los depdsitos totales o 59% de los depdsitos a la vista (2019: 56%). Asimismo, los
calculos del indice de cobertura de liquidez, calculados con base en la normativa local pero
alineados con los estandares de Basilea 11, fueron de 365% (2019: 300%).
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