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FitchRatings

Credicorp Bank, S.A.

Factores Clave de Calificacion

Perfil Intrinseco: Las calificaciones nacionales de Credicorp Bank, S.A. (Credicorp) reflejan su
perfil de compania, que considera su franquicia limitada en el sector bancario panamefio y su
modelo de negocio sostenible, robusto y diversificado. El desempefio intrinseco también esta
influenciado por su capitalizacién sélida, utilidades estables y métricas buenas de calidad de
activos.

Franquicia Modesta: Credicorp es un banco panameio de tamafo mediano con una
participacion de mercado cercana a 2% de los préstamos y depdsitos locales. Sin embargo,
Fitch Ratings considera que su franquicia pequeia se compensa con la ventaja competitiva de
su modelo de negocios, evidenciada en la fortaleza y sostenibilidad de su desempeio
financiero. Su perfil financiero tiene wuna capitalizacion robusta, una rentabilidad
consistentemente altay una calidad de cartera superior a la de sus pares.

Calidad de Activos Alta: La calidad de activos del banco es alta, con un indicador de préstamos
vencidos a créditos brutos de 0.97% a junio de 2019, frente al promedio del sistema de 1.79%.
Ademds, los castigos netos y préstamos reestructurados del portafolio de créditos de
Credicorp son bajos y las reservas para préstamos deteriorados son adecuadas (127% de
préstamos vencidos). Como resultado de su enfoque fuerte en préstamos minoristas, la
atomizacién de su libro de créditos es alta, con sus 20 deudores mas grandes representativos
de 8.0% de los préstamos brutos y 0.4 veces (x) el Capital Base segun Fitch.

Capitalizacion Fuerte: Los niveles de capital de Credicorp son robustos. A junio de 2019, su
Capital Base segun Fitch registré 19.4%, uno de los niveles mas altos en el sistema bancario
panameno. Fitch considera que el banco seguird mostrando una capacidad de absorcion de
pérdidas buena, respaldada por sus utilidades sélidas y sostenibles y objetivos de crecimiento
moderados.

Rentabilidad Estable y Sélida: El desempeno financiero del banco ha sido consistentemente
alto y tiene una diversificacion de ingresos buena. Su indicador de utilidad operativa sobre
activos ponderados por riesgo (APR) registré 2.4% a junio de 2019 (promedio 2015-2018:
2.6%). La rentabilidad de Credicorp esta respaldada por un margen de interés neto amplio y
cargos por préstamos deteriorados bajos gracias a su calidad de activos buena.

Fondeo Estable con Liquidez Buena: En opinién de Fitch, los perfiles de fondeo y de liquidez
del banco son estables y adecuados. El financiamiento de Credicorp se compone
principalmente de depdsitos de clientes, que representaron 80% del fondeo total a junio de
2019. Otras fuentes incluyen emisiones de bonos y lineas de crédito de bancos globales y
multilaterales. A la misma fecha, el indicador de préstamos a depdsitos fue de 98.4%, por lo
que compard bien con sus pares. Sus niveles de liquidez son adecuados, con activos liquidos
que representaban 38.3% de los depdsitos totales y 25.6% de los activos totales.

Sensibilidades de Calificacion

La Perspectiva es Estable. Un deterioro en su desempeno financiero podria resultar en
movimientos a la baja en las calificaciones. Un deterioro en su perfil financiero podria
identificarse con una rentabilidad operativa sobre activos ponderados por riesgo por debajo
de 2.0% o un Capital Base segtin Fitch menor de 15%.

Aumentos en las calificaciones serian poco probables en el corto a mediano plazo debido a su
franquicia menor que la de sus pares. Un alza vendria de un fortalecimiento sustancial de su
franquicia que incremente su posicién competitiva.

Calificaciones

Escala Nacional
Emisor, Nacional de Largo Plazo AA(pan)
Emisor, Nacional de Corto Plazo F1+(pan)

Perspectiva
Emisor, Nacional de Largo Plazo Estable

Metodologias Aplicables

Metodologia de Calificacion Global de
Bancos (Enero 2017)

Metodologia de Calificaciones en
Escala Nacional (Agosto 2018)

Publicaciones Relacionadas

Latin American Banks: 1H19 Performance
(Octubre 2019)

Panama - Full Rating Report (Febrero 2019)

Analistas

Adriana Beltran
+528183999151

adriana.beltran@fitchratings.com

Rolando Martinez
+5032516 6619

rolando.martinez@fitchratings.com
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Calificaciones de Deuda

Tipo de Calificacion Calificacion

Deuda Sénior No Garantizada - Bonos Corporativos Rotativos ~ AA(pan)

Fuente: Fitch Ratings.

La calificacion en escala nacional de las obligaciones sénior no garantizadas se alinea con las
calificaciones nacionales de largo plazo del banco. Fitch considera que la probabilidad de
incumplimiento de la deuda sénior no garantizada de Credicorp es igual a la probabilidad de
incumplimiento del banco (como se refleja en la calificacidn a largo plazo). El incumplimiento
de cualquier clase importante de deuda sénior no garantizada se trataria como un
incumplimiento de Credicorp.

Principales Caracteristicas de las Emisiones

Denominacion Tipo de Moneda Monto Plazo Garantia Series
Instrumento Autorizado

BCR Bonos Délar 150 millones Masdeunafo Singarantia A,B,C,D,E,F,G,H,
corporativos 1,J,K,L,M,N, O, P
rotativos

Nota: Series vigentes al 30 de junio de 2019.
Fuente: Credicorp.

Cambios Relevantes

Alza de Calificacion Nacional

Las calificaciones en escala nacional de Credicorp se aumentaron el 2 de octubre de 2019. El
alza refleja el desarrollo y la madurez de su modelo de negocios, el cual resulta en un
desempefio financiero sélido que supera el promedio del sistema bancario panameno. La
experiencia y el conocimiento amplio del segmento minorista han permitido al banco servir a
un sector de mercado mas rentable mientras que mantiene una calidad crediticia superior a la
de sus pares mas grandes, ademas de una rentabilidad consistentemente alta.

Inclusiéon de Panama en la Lista Gris

El Grupo de Accién Financiera (GAFI) incluyé a Panama en su lista gris, identificandolo como
una jurisdiccion con deficiencias estratégicas en la prevencién del lavado de dinero y el
financiamiento del terrorismo. La incorporacion de Panama a la lista implicard controles
adicionales sobre las transacciones de bancos corresponsales con entidades panamenfas, lo
cual podria presionar los costos de financiamiento o debilitar las relaciones de corresponsalia,
principalmente con bancos pequeios.
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Resumen de la Compaiiia y Factores Clave de Evaluacion
Cualitativa

Franquicia Pequeiia pero Modelo de Negocios Robusto y Sostenible

Credicorp es un banco de tamafno mediano que opera desde 1993 en Panama. A junio de 2019
competia con cerca de 50 bancos con licencia general, con activos totales que representaban
1.8% del total del sistema. Su participacion mas relevante radica en el segmento de consumo,
en el que sus préstamos de consumo representaron casi 5% del total del sistema y se
clasificaron como el décimo banco mas grande del sistema. Credicorp también participa
activamente en el sector de comercio electrénico, asi como en el de transacciones en oro y
plata. Opera mediante una red de 21 sucursales, concentradas principalmente en la capital de
Panam4, y mantiene una oficina de representacion en Bogota, Colombia.

El modelo de negocios de Credicorp se enfoca principalmente en atender al segmento de
mercado de consumo. A junio de 2019, los préstamos minoristas representaron 45.7% de la
cartera total de préstamos del banco, mientras que los créditos hipotecarios correspondieron
a 31.6% de los préstamos totales. La cartera de préstamos del sector corporativo esta bien
diversificada entre las diferentes industrias, entre las cuales, comercio constituye la mayor
concentracion con 34.2% de la cartera de préstamos corporativos. La exposicién promedio es
baja, de USD19,931 a junio de 2019, mientras que el plazo promedio de los préstamos es de 12
afnos.

El banco tiene una diversificacion de ingresos alta que compara bien con la de sus pares y el
promedio del sistema. Su principal fuente de ingresos es su cartera de préstamos, que
representaba aproximadamente 67% de sus utilidades a junio de 2019. El 33% restante derivé
de una gran cantidad de lineas de negocio, tales como comercio electrénico, inversiones y
factoraje, entre otros. Ademas, la volatilidad de las utilidades de Credicorp es baja y el banco
sigue mostrando resultados favorables, lo cual sugiere que la mezcla de negocios no tendria
cambios en el corto a mediano plazo. La estabilidad de sus utilidades indica que, a pesar de su
tamaiio, el banco disfruta de cierto poder de fijacion de precios y una ventaja competitiva en
sus lineas de negocio principales, también evidente en los costos menores de fondeo en
comparacion con los de otros bancos mas grandes.

En opinién de Fitch, la estructura del grupo es simple y neutral para las calificaciones.
Credicorp es propiedad de Credicorp Group Inc. (CCG), que esta controlado a su vez por un
grupo empresarial local reconocido que también tiene intereses en la Zona de Libre Comercio
Colén (ZLC), construccion, desarrollo inmobiliario, medios y energia. CCG consolida 14
empresas de servicios financieros regulados complementarios, que incluyen administracion de
seguros y fondos de pensiones, bienes raices y energia.

Estandares de Colocacion y Controles de Riesgo Efectivos

En opinion de Fitch, el apetito de riesgo de Credicorp es moderado, considerando su enfoque
mayor en el sector minorista en comparacién con sus pares mas grandes. Sin embargo, el
banco compensa este riesgo con estandares de colocacion conservadores, evidentes en su
calidad de activos alta. La principal exposicion de riesgo de Credicorp proviene de su cartera
de préstamos, la cual representaba aproximadamente 65.0% de sus activos totales a junio de
2019.

Las politicas de préstamos son definidas por el departamento de administracién de riesgos y
aprobadas por la Junta Directiva. Algunos de los estandares de colocacién del banco incluyen
una edad minima y maxima para clientes potenciales, nivel de endeudamiento, capacidad de
pago vy calificacion crediticia del cliente en funcion de su historial de pago. El 85.5% de la
cartera total estd garantizada y, para préstamos hipotecarios, Credicorp usa un indice de
préstamo promedio por valor de 70.21%, mientras que aproximadamente 30% de su cartera
de consumo es con descuento sobre némina.

La politica del banco consiste en castigar los préstamos de consumo cuando, por contrato,
tienen una morosidad de 180 dias. La cartera de valores consiste principalmente en titulos de
emisores con grado de inversion (88%), debido a que las inversiones sin grado de inversion o
sin calificacion se limitan a 18% del patrimonio. Credicorp tiene apetito por invertir en titulos
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FitchRatings

con un plazo promedio inferior a cinco afos y una exposicion al gobierno panamefio
restringida a 10% de su patrimonio.

El banco intenta mantener niveles de activos liquidos acordes con el comportamiento de la
liqguidez del sistema panameno. Credicorp crea reservas a partir de los 520 dias a medida que
los depdsitos se acercan a la marca de 360 dias, momento en el cual intenta cubrir el 100% de
ellos. El departamento de tesoreria realiza un seguimiento diario de los indices de liquidez del
banco. A junio de 2019, su indicador de cobertura de liquidez era superior a 200%, de
conformidad con los estandares del regulador local.

Credicorp tiene un modelo bien definido para supervisar el riesgo operativo, mediante un
marco tecnoldgico adecuado que cuantifica los documentos y monitorea todos los riesgos
potenciales. También tiene establecido un plan de continuidad del negocio y utiliza mapas de
calor que cuantifican el nivel de riesgo de alto a bajo y su probabilidad de ocurrencia.

La tasa de crecimiento del banco se mostraba agresiva a junio de 2019 y notablemente mas
alta que el promedio del sistema. Mientras que la cartera crediticia de Credicorp se expandio
6.0%, los préstamos locales de la industria bancaria crecieron 0.3%. Sin embargo, Fitch cree
que Credicorp podria mantener su tasa de crecimiento actual, considerando sus niveles altos
de capitalizacion y sin afectar su calidad crediticia de una manera notable, como lo demuestran
sus métricas de calidad de activos superiores a las de sus pares y el promedio del sistema.

En opinién de Fitch, el riesgo de mercado de Credicorp es moderado, debido a que tiene
exposiciones a cambios en tasas de interés y tipo de cambio. Ademas, el banco también esta
expuesto al riesgo proveniente de fluctuaciones de los precios de sus instrumentos de
inversion. El comité de activos y pasivos (ALCO, por sus siglas en inglés) y el comité de riesgo
manejan y establecen las politicas y los parametros de inversion del banco. Estos consideran la
calificacion crediticia del emisor, las concentraciones por emisor, sector de mercado o
geografia, entre otros factores.

Asimismo, Credicorp usa el valor en riesgo (VaR) para evaluar sus inversiones de renta fija y
variable y mantiene una posicién cambiaria abierta y una posicion de transacciones en oro y
plata. Credicorp calcula el VaR para su cartera de inversiones con un intervalo de confianza de
99%, utilizando el método histérico para su cartera de renta fija (250 dias) y la simulacion
Monte Carlo para sus inversiones en acciones (150 dias). A junio de 2019, el banco tenia una
pérdida no realizada equivalente a 3.6% de sus utilidades netas, proveniente de su posicién de
negociacion abierta, y una ganancia equivalente a 6.1% de su posicidon cambiaria.

Bancos
Bancos Comerciales Universales
Panama
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Resumen de Informacién Financiera e Indicadores Clave
30jun 2019 30jun 2018 30jun 2017 30jun 2016 30jun 2015
Cierre de afio Cierre de afio Cierre de afio Cierre de afio Cierre de afio
PAB Millones PAB Millones PAB Millones PAB Millones PAB Millones
Auditado Auditado Auditado Auditado Auditado
Resumen del Estado de Resultados
Ingreso Neto por Intereses y Dividendos 52.6 51.6 53.5 537 50.9
Comisiones y Honorarios Netos 14.5 12.7 13.6 15.0 22.1
Otros Ingresos Operativos 12.0 16.4 10.8 7.9 4.5
Ingreso Operativo Total 79.1 80.7 77.9 76.6 77.5
Gastos Operativos 43.2 46.1 442 43.9 45.2
Utilidad Operativa antes de Provisiones 35.9 34.6 33.7 32.7 323
Cargo por Provisiones para Préstamos y Otros 6.5 7.0 4.3 4.3 5.6
Utilidad Operativa 294 27.6 29.4 28.4 26.7
Otros Rubros No Operativos (Neto) n.a. n.a. n.a. n.a. 0.0
Impuestos 4.1 3.5 45 4.9 3.6
Utilidad Neta 25.3 24.1 24.9 235 23.1
Otro Ingreso Integral 2.1 -0.3 2.9 -0.9 -1.7
Ingreso Integral seguin Fitch 274 23.8 27.8 22.6 21.4
Resumen del Balance General
Préstamos Brutos 1,210.3 1,141.6 1,1215 1,087.5 1,015.8
- Delos Cuales Estan Vencidos 11.7 10.8 9.5 7.9 64
Reservas para Pérdidas Crediticias 14.9 14.8 16.8 17.1 19.2
Préstamos Netos 1,195.4 1,126.8 1,104.7 1,070.4 996.6
Préstamos y Operaciones Interbancarias 2420 226.0 216.0 2243 158.6
Derivados n.a. 0.5 0.0 0.0 0.6
Otros Titulos Valores y Activos Productivos 294.8 285.2 272.7 279.1 3274
Total de Activos Productivos 1,732.2 1,638.5 1,593.4 1,573.8 1,483.2
Efectivoy Depositos en Bancos 19.5 19.3 20.5 24.7 21.6
Otros Activos 90.1 76.2 77.0 73.0 64.7
Total de Activos 1,841.8 1,7340 1,690.9 1,671.5 1,569.5
Pasivos
Depésitos de Clientes 1,230.2 1,217.8 1,219.4 1,232.4 1,224.8
Fondeo Interbancario y Otro de Corto Plazo n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Otro Fondeo de Largo Plazo 295.9 229.9 205.2 200.7 127.5
Obligaciones Negociables y Derivados n.a. n.a. n.a. 0.0 0.0
Total de Fondeo 1,526.1 1,447.7 1,424.6 1,433.1 1,352.3
Otros Pasivos 57.2 50.8 48.8 44.2 39.5
Acciones Preferentes y Capital Hibrido n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Total de Patrimonio 258.5 2355 2175 194.2 177.7
Total de Pasivos y Patrimonio 1,841.8 1,734.0 1,690.9 1,671.5 1,569.5
Indicadores (anualizados segtin sea apropiado)
Rentabilidad
Utilidad Operativa/Activos Ponderados por Riesgo 24 24 2.7 2.6 25
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Resumen de Informacién Financiera e Indicadores Clave
30jun 2019 30jun 2018 30jun 2017 30jun 2016 30jun 2015
Ingreso Neto por Intereses/Activos Productivos Promedio 32 3.3 34 35 35
Gastos No Financieros/Ingresos Brutos 60.0 64.1 61.9 60.5 614
Utilidad Neta/Patrimonio Promedio 10.3 10.6 121 12.7 13.2
Calidad de Activos
Indicador de Préstamos Vencidos 10 1.0 0.9 0.7 0.6
Crecimiento de Préstamos Brutos 6.0 1.8 3.1 7.1 117
Reservas para Pérdidas Crediticias/Préstamos Vencidos 127.4 137.0 176.8 216.5 300.0
Gastos por Constitucion de Reservas/Préstamos Brutos 0.5 0.6 0.4 0.3 0.6
Promedio
Capitalizacién
Indicador de Capital Base seguin Fitch 19.4 19.6 19.4 17.4 16.0
Indicador de Patrimonio Comun Tangible 13.6 13.6 12.6 11.3 11.1
Indicador de Capital Comun Tier 1 (CET 1) n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Indicador de Apalancamiento de Basilea 135 13.6 n.a. n.a. n.a.
Préstamos Vencidos Netos/Capital Base segun Fitch -1.3 -1.8 -34 -4.9 -7.6
Fondeoy Liquidez
Préstamos/Depésitos de Clientes 98.4 93.7 92.0 88.2 82.9
Indicador de Cobertura de Liquidez n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Depésitos de Clientes/Fondeo 80.6 84.1 85.6 86.0 90.6
Indicador de Fondeo Estable Neto n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
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Indicadores Financieros Clave - Acontecimientos Recientes

Crecimiento Econémico Mas Bajo

El 13 de febrero de 2019, Fitch afirmd las calificaciones internacionales de largo plazo en
moneda extranjera y local de Panaméa en ‘BBB’. La Perspectiva de ambas se mantuvo Estable.
El desempefo macroeconémico estable de Panam3, la ubicacion estratégica de los activos del
pais y el aumento del ingreso per capita compensan su deuda gubernamental creciente. El
crecimiento econdmico se moderd durante 2018 y 2019 debido principalmente al sector de
construccion y la desaceleracion del comercio. Fitch espera un crecimiento del producto
interno bruto (PIB) de 3.3% para 2019 y una recuperacion a 4.5% en 2020, dadas las nuevas
operaciones mineras y los programas en curso de infraestructura publica.

Fitch basa su evaluacién del entorno operativo para Panaméa en dos métricas clave: el PIB per
capitay el indice de facilidad para hacer negocios (EDB, por sus siglas en inglés), medido por el
Banco Mundial. La agencia considera que estas métricas tienen el mayor poder explicativo
para determinar la capacidad de los bancos de generar volimenes de negocios con niveles de
riesgo aceptables. En 2018, el PIB per capita de Panama de USD15.7 mil fue mas alto que el
promedio de otros paises con una calificacion de ‘BBB’; sin embargo, su EDB fue bajo, de 58.8%
contra el promedio de 70.9%.

Calidad de Activos Buena

La calidad de activos de Credicorp es alta y compara favorablemente con la de la mayoria de
sus pares locales. Acorde con todo el sistema panamefo, los préstamos morosos del banco
exhiben una tendencia al alza; sin embargo, Credicorp ha logrado contener el deterioro de su
cartera crediticia. A junio de 2019, sus préstamos vencidos representaron 0.97% de sus
préstamos totales y este indicador nunca ha superado 1% al cierre de los ultimos afios
(promedio del sistema bancario: 1.79% en junio de 2019).

El banco tiene un enfoque fuerte en el sector minorista y su diversificacion por deudor es
ademas alta. A junio de 2019, los 20 deudores mas grandes representaron 8.0% de su cartera
total y 0.4x su Capital Base segun Fitch. Las provisiones para pérdidas crediticias de Credicorp
cubrieron 127.4% de los préstamos vencidos y 0.54% de los préstamos brutos promedio, lo
que Fitch considera bueno. Se espera que los cargos por préstamos incobrables se estabilicen
alrededor de este nivel debido a la implementacion reciente de la Norma Internacional de
Informacién Financiera 9.

Los castigos netos del banco han sido bajos histéricamente y nunca han superado 1% de los
préstamos brutos al cierre de un afo fiscal. A junio de 2019, estos representaron 0.5% de los
préstamos brutos promedio, comparando bien con los de sus pares. Ademas, los préstamos
reestructurados mantienen una tendencia a la baja, con solo 0.5% de los préstamos brutos que
se estan reestructurando.

La calidad de activos buena de Credicorp resulta de sus controles de riesgo y estandares de
colocacion sélidos, asi como del conocimiento profundo de sus segmentos de mercado clave,
aspectos que demuestran ser suficientes para mantener su calidad de préstamos incluso en
condiciones menos favorables. Fitch espera que la calidad de activos del banco siga mostrando
indicadores superiores al promedio y potencialmente estabilice o revierta la tendencia al alza
de sus niveles de morosidad una vez que el sistema comience a recuperarse a fines de 2019
principios de 2020.

Ganancias y Rentabilidad Fuertes

Credicorp ha logrado mantener su rentabilidad consistentemente alta, respaldada por un
margen de interés neto amplio (MIN) y cargos por préstamos incobrables bajos, gracias a su
calidad de activos buena. A junio de 2019, el indicador de utilidad operativa sobre APR
registré 2.4%, comparando favorablemente con el de todos sus pares y muy por encima del
promedio del sistema de 1.4%.

A pesar de que todavia cuenta con métricas de rentabilidad altas, la razén de rentabilidad
operativa de Credicorp ha tenido una tendencia a la baja debido al aumento de las tasas de
interés, lo cual ha afectado sus costos de fondeo. Esto también se ha agudizado atiin més por la
desaceleracion econdmica experimentada en Panama. Sin embargo, con las tasas de interés
comenzando a descender, Fitch espera que la presién sobre el MIN de Credicorp disminuya. El
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MIN del banco de 3.2% es uno de los mas altos en el sistema bancario panamefio derivado de
una cartera de préstamos altamente rentable, gracias a su enfoque principal en préstamos
minoristas y sus costos de fondeo bajos, atribuidos a su perfil financiero sélido y trayectoria
positiva que le permite pagar tasas de interés pasivas mas bajas que las de sus competidores.
El gasto promedio por intereses sobre los pasivos que devengan intereses registré 2.6%,
frente al promedio del sistema de 2.9%, y es el mas bajo entre sus pares.

Ademas, la diversificacion de ingresos del banco es alta, derivada de una gran variedad de
lineas de negocios como comercio electrénico, factoraje, transacciones de oro y plata,
comercio de divisas y otros. Sus ingresos no financieros representaron 25.4% de sus ingresos
brutos, comparando bien con los de sus pares. Credicorp aun tiene espacio para mejorar su
eficiencia operativa. Sus costos operativos absorbieron 60.0% de sus ingresos brutos, por
encima del promedio del sistema de 59.1%. Este indicador ha sido estable a pesar de la
desaceleracion econdmica y la tendencia al alza del resto del sistema bancario. No obstante,
Fitch considera que la rentabilidad de Credicorp podria exhibir una mejora adicional una vez
que su eficiencia operativa progrese.

Meétricas de Capital Robustas

Credicorp mantiene indicadores de capital robustos, lo cual Fitch considera como una de las
fortalezas de banco. A junio de 2019, el indicador de Capital Base segun Fitch alcanzé 19.4%,
uno de los niveles mas altos entre sus pares locales. La capitalizacién esta respaldada por sus
flujos de ingresos consistentes y elevados y niveles de crecimiento de moderados a bajos. El
banco tiene una capacidad comprobada para generar utilidades estables, mientras que los
pagos de dividendos han estado sujetos a metas de capital internas. El patrimonio esta
conformado principalmente por capital Tier 1, mientras que la deuda subordinada no esta
incluida por Fitch en su evaluacion de capitalizacion. La calificadora considera que la
capitalizacion deberia permanecer soélida, proporcionando un colchén de absorciéon de
pérdidas adecuado junto con las reservas adecuadas para préstamos morosos.

Perfil de Fondeo y Liquidez Estable

En opinidn de Fitch, el perfil de fondeo y liquidez del banco es estable y adecuado. El fondeo
estd constituido principalmente por depdsitos de clientes, que representaron 80% del
financiamiento total a junio de 2019. Otras fuentes incluyen emisiones de bonos y lineas de
crédito de bancos globales y multilaterales. A la misma fecha, el indice de préstamos a
depdsitos del banco alcanzé 98.4%, comparando favorablemente con el de sus pares. Las
concentraciones por depositante son moderadas, con los 20 mas importantes representativos
de 21.7% de la base total de depdsitos 'y 17.5% de la estructura de fondeo total (excluyendo los
depdsitos de partes relacionadas). De acuerdo con los limites internos, la volatilidad diaria de
los depdsitos esta restringida a 3%, la volatilidad semanal a 8% y la mensual a 13%. Ademas,
9.3% de la base de depdsitos es extranjera.

Credicorp cuenta con lineas de crédito de 12 instituciones financieras (bancos y
multilaterales), lo cual Fitch considera adecuado. Estas lineas tienen un monto total disponible
de USD229.6 millones, del cual el banco habia usado aproximadamente 47% a junio de 2019.
Credicorp también emite deuda sénior no garantizada en el mercado local, la cual
representaba 6.2% del fondeo total.

En opinion de Fitch, la posicion de liquidez de Credicorp es buena, ya que los activos liquidos
representaron 25.6% de los activos totales y 38.3% de los depdsitos totales a junio de 2019. La
cobertura de liquidez para brechas de liquidez excede 100% para los periodos menores de 91
dias. El plan de contingencia de liquidez se desencadena por los limites establecidos en los
retiros de depdsitos, el deterioro relevante de préstamos y pérdidas importantes en el
portafolio de inversiones. El banco calcula internamente el indice de cobertura de liquidez
(LCR, por sus siglas en inglés) y el indicador de fondeo neto estable (NSFR, por sus siglas en
inglés), ambos por encima del nivel requerido de 100% a junio de 2019.
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Las calificaciones mencionadas fueron requeridas y se asignaron o se les dio seguimiento por
solicitud del emisor calificado o de un tercero relacionado. Cualquier excepcion se indicara.

TODAS LAS CALIFICACIONES CREDITICIAS DE FITCH ESTAN SUJETAS A CIERTAS LIMITACIONES Y ESTIPULACIONES. POR FAVOR
LEA ESTAS LIMITACIONES Y ESTIPULACIONES SIGUIENDO ESTE ENLACE
HTTPS://FITCHRATINGS.COM/UNDERSTANDINGCREDITRATINGS. ADEMAS, LAS DEFINICIONES DE CALIFICACION Y LAS
CONDICIONES DE USO DE TALES CALIFICACIONES ESTAN DISPONIBLES EN NUESTRO SITIO WEB WWW.FITCHRATINGS.COM. LAS
CALIFICACIONES PUBLICAS, CRITERIOS Y METODOLOGIAS ESTAN DISPONIBLES EN ESTE SITIO EN TODO MOMENTO. EL CODIGO
DE CONDUCTA DE FITCH, Y LAS POLITICAS SOBRE CONFIDENCIALIDAD, CONFLICTOS DE INTERESES, BARRERAS PARA LA
INFORMACION PARA CON SUS AFILIADAS, CUMPLIMIENTO, Y DEMAS POLITICAS Y PROCEDIMIENTOS ESTAN TAMBIEN
DISPONIBLES EN LA SECCION DE CODIGO DE CONDUCTA DE ESTE SITIO. FITCH PUEDE HABER PROPORCIONADO OTRO SERVICIO
ADMISIBLE A LA ENTIDAD CALIFICADA O A TERCEROS RELACIONADOS. LOS DETALLES DE DICHO SERVICIO DE CALIFICACIONES
SOBRE LAS CUALES EL ANALISTA LIDER ESTA BASADO EN UNA ENTIDAD REGISTRADA ANTE LA UNION EUROPEA, SE PUEDEN
ENCONTRAREN EL RESUMEN DE LA ENTIDAD EN EL SITIO WEB DE FITCH.

Derechos de autor © 2019 por Fitch Ratings, Inc. y Fitch Ratings, Ltd. y sus subsidiarias. 33 Whitehall Street, New York, NY 10004. Teléfono:
1-800-753-4824, (212) 908-0500. Fax: (212) 480-4435. La reproduccién o distribucion total o parcial esta prohibida, salvo con permiso.
Todos los derechos reservados. En la asignacion y el mantenimiento de sus calificaciones, asi como en la realizacion de otros informes
(incluyendo informacién prospectiva), Fitch se basa en informacion factual que recibe de los emisores y sus agentes y de otr as fuentes que
Fitch considera creibles. Fitch lleva a cabo una investigacion razonable de la informacion factual sobre la que se basa de acuerdo con sus
metodologias de calificacion, y obtiene verificacion razonable de dicha informacién de fuentes independientes, en la medida de que dichas
fuentes se encuentren disponibles para una emisién dada o en una determinada jurisdiccion. La forma en que Fitch lleve a cabo la
investigacion factual y el alcance de la verificacion por parte de terceros que se obtenga variara dependiendo de la naturaleza de la emisiéon
calificada y el emisor, los requisitos y practicas en la jurisdiccion en que se ofrece y coloca la emisién y/o donde el emisor se encuentra, la
disponibilidad y la naturaleza de la informacion publica relevante, el acceso a representantes de la administracion del emisor y sus asesores, la
disponibilidad de verificaciones preexistentes de terceros tales como los informes de auditoria, cartas de procedimientos acordadas,
evaluaciones, informes actuariales, informes técnicos, dictdAmenes legales y otros informes proporcionados por terceros, la disponibilidad de
fuentes de verificacion independiente y competentes de terceros con respecto a la emisién en particular o en la jurisdiccion del emisor, y una
variedad de otros factores. Los usuarios de calificaciones e informes de Fitch deben entender que ni una investigacion mayor de hechos ni la
verificacion por terceros puede asegurar que toda la informacion en la que Fitch se basa en relacién con una calificacion o un informe serd
exacta y completa. En ultima instancia, el emisor y sus asesores son responsables de la exactitud de la informacién que proporcionan a Fitchy
al mercado en los documentos de oferta y otros informes. Al emitir sus calificaciones y sus informes, Fitch debe confiar en la labor de los
expertos, incluyendo los auditores independientes con respecto a los estados financieros y abogados con respecto a los aspectos legales y
fiscales. Ademas, las calificaciones y las proyecciones de informacién financiera y de otro tipo son intrinsecamente una vision hacia el futuro e
incorporan las hipétesis y predicciones sobre acontecimientos futuros que por su naturaleza no se pueden comprobar como hechos. Como
resultado, a pesar de la comprobacion de los hechos actuales, las calificaciones y proyecciones pueden verse afectadas por eventos futuros o
condiciones que no se previeron en el momento en que se emitié o afirmo una calificacién o una proyeccion.

La informacion contenida en este informe se proporciona "tal cual" sin ninguna representacién o garantia de ningun tipo, y Fitch no representa
o garantiza que el informe o cualquiera de sus contenidos cumplirdn alguno de los requerimientos de un destinatario del infor me. Una
calificacién de Fitch es una opinidn en cuanto a la calidad crediticia de una emision. Esta opinion y los informes realizados por Fitch se basan en
criterios establecidos y metodologias que Fitch evalla y actualiza en forma continua. Por lo tanto, las calificaciones y los informes son un
producto de trabajo colectivo de Fitch y ningtin individuo, o grupo de individuos, es Ginicamente responsable por una calificacién o un informe.
La calificacién no incorpora el riesgo de pérdida debido a los riesgos que no sean relacionados a riesgo de crédito, a menos que dichos riesgos
sean mencionados especificamente. Fitch no estd comprometido en la oferta o venta de ningun titulo. Todos los informes de Fitch son de
autoria compartida. Los individuos identificados en un informe de Fitch estuvieron involucrados en, pero no son individualmente responsables
por, las opiniones vertidas en él. Los individuos son nombrados solo con el propésito de ser contactos. Un informe con una calificacion de Fitch
no es un prospecto de emision ni un substituto de la informacion elaborada, verificada y presentada a los inversores por el emisor y sus
agentes en relacién con la venta de los titulos. Las calificaciones pueden ser modificadas o retiradas en cualquier momento por cualquier
razon a sola discrecion de Fitch. Fitch no proporciona asesoramiento de inversion de cualquier tipo. Las calificaciones no son una
recomendacién para comprar, vender o mantener cualquier titulo. Las calificaciones no hacen ninglin comentario sobre la adecuacion del
precio de mercado, la conveniencia de cualquier titulo para un inversor particular, o la naturaleza impositiva o fiscal de los pagos efectuados
enrelacién a los titulos. Fitch recibe honorarios por parte de los emisores, aseguradores, garantes, otros agentes y originadores de titulos, por
las calificaciones. Dichos honorarios generalmente varian desde USD1,000 a USD750,000 (u otras monedas aplicables) por emisién. En
algunos casos, Fitch calificard todas o algunas de las emisiones de un emisor en particular, o emisiones aseguradas o garantizadas por un
asegurador o garante en particular, por una cuota anual. Se espera que dichos honorarios varien entre USD 10,000 y USD1,500,000 (u otras
monedas aplicables). La asignacion, publicacion o diseminacion de una calificacion de Fitch no constituye el consentimiento de Fitch a usar su
nombre como un experto en conexion con cualquier declaraciéon de registro presentada bajo las leyes de mercado de Estados Unidos, el
“Financial Services and Markets Act of 2000” de Gran Bretafia, o las leyes de titulos y valores de cualquier jurisdiccion en particular. Debido a
la relativa eficiencia de la publicacién y distribucién electrénica, los informes de Fitch pueden estar disponibles hasta tres dias antes para los
suscriptores electrénicos que para otros suscriptores de imprenta.

Solamente para Australia, Nueva Zelanda, Taiwan y Corea del Norte: Fitch Australia Pty Ltd tiene una licencia australiana de servicios
financieros (licencia no. 337123) que le autoriza a proveer calificaciones crediticias solamente a “clientes mayoristas”. La informacion de
calificaciones crediticias publicada por Fitch no tiene el fin de ser utilizada por personas que sean “clientes minoristas” segtin la definicion de la
“Corporations Act 2001”.
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