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Resumen CONTACTO ANALITICO PRINCIPAL
Rodrigo Cuevas Covarrubias
. . . e e . . , Ciudad de México
— Revisamos a la baja el perfil crediticio individual (SACP, por sus siglas en inglés para stand- 52 (55) 5081-4473
alone credit profile) de Multibank con sede en Panama a ‘bbb-' de ‘bbb’ lo que refleja nuestra rodrigo.cuevas
expectativa de que su indice de capital ajustado por riesgo (RAC, por sus siglas en inglés) @spglobal.com

seguira debilitandose y se ubicara en torno a 7.6% en 2021- 2022.

. ) e e . , , . CONTACTOS SECUNDARIOS
— Sin embargo, confirmamos nuestra calificacion crediticia de emisor de 'BB+' porque Multibank

sigue siendo una subsidiaria clave para la estrategia de diversificacion geografica de Banco de Ricardo Grisi
Bogota (BB+/Estable/B), lo que fortalece su posicién de mercado en Panama. Por lo tanto, Ciudad de México
igualamos nuestra calificacion de Multibank a la de su controladora. 52 (55) 5081-4494
.. . . . . A ricardo.grisi
— Esperamos que los indicadores de calidad de activos se debiliten este afio, y reflejen las @spglobal.com

desafiantes condiciones de negocio para la industria bancaria panamefia, aunque aun
deberian ser manejables.

— Laperspectiva estable de Multibank refleja la de su controladora y nuestra expectativa de que
seguira siendo una subsidiaria fundamental para Banco de Bogota en los siguientes 24 meses.

Accién de Calificacion

El 17 de agosto de 2021, S&P Global Ratings confirmé sus calificaciones crediticias de emisor de
largoy corto plazo en escala global de 'BB+'y 'B' de Multibank Inc. y Subsidiarias. Al mismo
tiempo, confirmamos nuestra calificacion de emision de 'BB+' de las notas senior no garantizadas
por US$300 millones de Multibank. La perspectiva se mantiene estable.

Fundamento

Nuestra revision a la baja del SACP a 'bbb-' de ‘bbb’ refleja la erosion de la capitalizacion. El
nivel de capitalizacion de Multibank disminuy0 significativamente durante el afio anterior, debido
principalmente a la redencion de acciones preferidas sumado a los resultados negativos.

En este sentido, el capital total ajustado del banco disminuyd un 33% en 2020, al tiempo que sus
activos ponderados por riesgo se mantuvieron estables. Lo anterior bajo el indice de RAC del
banco al 8% de nuestra expectativa del 10% para 2020. La reduccién en su capital total ajustado
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se explica principalmente por la redencién de acciones preferentes por US$102 millones, las
pérdidas netas del afio pasado de casi US$23 millones y las menores utilidades retenidas por
US$48 millones derivadas de la division de su subsidiaria colombiana. Para los proximos dos
afios, proyectamos un indice de RAC promedio de 7.6%, respaldado por un alto crecimiento de la
cartera de crédito de un solo digito y una generacion interna de capital ligeramente mejor. Por lo
tanto, revisamos nuestra evaluacioén del capital y utilidades de Multibank a adecuado de fuerte.
Finalmente, el indice de RAC de Multibank podria verse afectado si el riesgo econémico de
Panama empeora. Esto Ultimo aumentaria los activos ponderados por riesgo y, a su vez,
disminuiria nuestro indice de RAC.

Nuestro escenario base incorpora los siguientes supuestos:

— Crecimiento del producto interno bruto (PIB) de Panama de 6.0% en 2021 y de 4.5% en 2022.
— Crecimiento del crédito de 10.2% en 2021y de 5.0% en 2022.

— Utilidad neta promedio de US$22 millones para los préximos dos afios.

— Indice de eficiencia promedio de 53.5% para 2021-2022.

— Activos improductivos de 3.6% en 2021y 3.2% en 2022, y cobertura con reservas para pérdidas
crediticias en 50% y 75% para el mismo periodo, y

— Un pago de dividendos promedio de US$3 millones para los proximos dos afios.

Las calificaciones crediticias de emisor de Multibank se mantienen en '‘BB+', a pesar de la
menor capitalizacién. Nuestras calificaciones de Multibank reflejan su importancia estratégica
para con su controladora, Banco de Bogot4, y su posicién como el segundo grupo financiero mas
grande de Panama. Esperamos que Multibank continlie representando una parte relevante de los
activos totales, créditos y depoésitos de su matriz. Por lo tanto, igualamos nuestras calificaciones
con las de Banco de Bogota, en funcion de su estatus fundamental en el grupo.

La rentabilidad mejorara gradualmente en 2022 debido a menores provisiones para pérdidas
crediticias y al aumento de los margenes de interés neto. Al cierre de 2020, Multibank report6
una pérdida de US$23 millones, principalmente debido a gastos extraordinarias, mayores
provisiones para pérdidas crediticias debido al debilitamiento de la calidad de activos -
consecuencia de la incertidumbre econémica causa de la pandemia COVID-19--, junto con
margenes mas ajustados y comisiones y cuotas mas bajas. Esperamos que recupere su
rentabilidad prepandémica en 2023 debido a las desafiantes condiciones de negocio para la
industria bancaria panamefia. Estimamos una utilidad neta promedio de US$23 millones y un
retorno sobre activos ajustados (ROAA) entre 0.4%-0.6% para 2021-2022, lo que refleja que sus
ingresos operativos creceran 9% debido al crecimiento de la cartera de crédito, margenes de
interés neto ligeramente mas altos (2.4%) y menores provisiones para pérdidas crediticias.

Esperamos que la calidad de los activos de Multibank continte debilitAndose este afio y luego
mejore gradualmente en 2022-2023. Consideramos que los efectos continuos de la pandemia de
COVID-19 dafiaran los indicadores de calidad de activos de Multibank en los préximos 18 meses
después de la severa recesion econémica de 2020, que se refleja en la disminucién interna de la
demanday el impacto en la capacidad de ingresos de las empresas y los hogares. Para abordar el
impacto econdmico de COVID-19, el regulador permitié a los bancos emprender programas de
ayuda hasta el 30 de junio de 2021, con una extension de tres meses para reestructuraciones
adicionales. A junio de 2021, el 29% de la cartera total de crédito de Multibank estaba bajo las
medidas de alivio (créditos modificados), en comparacién con cerca de 40% al cierre del afio
pasado.

S&P Global Ratings 17 de agosto de 2021



Comunicado de prensa: S&P Global Ratings confirmé calificaciones de 'BB+'y bajé perfil crediticio individual a 'bbb-' de Multibank; la
perspectiva es estable

Esperamos que el banco continle reduciendo el porcentaje de crédito bajo el programa de ayuda,
especialmente en sectores como el corporativo y de construccion; sin embargo, el nivel de
créditos bajo los programas de ayuda seguira siendo alto en comparacion con otros bancos que
calificamos en la region, y algunos clientes no se recuperaran. En este contexto, esperamos que
los activos improductivos lleguen hasta el 3.6% y los castigos netos a 1.4% en 2021-2022 desde
los promedios de tres afios de 2.1% y 0.4%, respectivamente. Sin embargo, consideramos que
estos niveles aun son manejables y en linea con nuestra proyeccion para la industria bancaria
panamenia. Finalmente, esperamos que la cartera de crédito del banco se mantenga bien
equilibrada entre sectores, sin concentracion superior al promedio en segmentos de mayor riesgo
(como construccidn, turismo y entretenimiento) y alineados con el sistema panamefio.

Perspectiva

La perspectiva estable de Multibank refleja la de su controladora y nuestra expectativa de que el
banco seguira siendo una subsidiaria fundamental para Banco de Bogota en los siguientes 12 a 18
meses. También incorpora el hecho que Multibank operaréa en las mismas lineas de negocio que
su matriz y aumentara su presencia en Panamay consolidara su posicion de liderazgo en
Centroamérica.

Escenario negativo

Podriamos bajar las calificaciones de Multibank en los préximos 12 a 18 meses si tomamos una
accion similar sobre su matriz.

Escenario positivo

Un alza de las calificaciones de Multibank seria posterior a una accion similar sobre su matriz. Sin
embargo, consideramos poco probable este escenario, dada la perspectiva estable de Banco de
Bogota.

Sintesis de los factores de la calificacion

A De
Calificacion crediticia de emisor BB+/Estable/B BB+/Estable/B
Perfil crediticio individual (SACP) bbb- bbb
Ancla bbb- bbb-
Posicién del negocio Adecuada (0) Adecuada (0)
Capital y utilidades Adecuada (0) Fuertes (+1)
Posicién de riesgo Adecuada (0) Adecuada (0)
Fondeoy liquidez Promedioy Adecuada (0) Promedioy Adecuada (0)
Respaldo 0 0
Respaldo ALAC 0 0
Respaldo ERG 0 0
Respaldo del grupo 0 0
Respaldo del gobierno por importancia sistémica 0 0
Factores adicionales -2 -2
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Criterios Relacionados

Criterios

— Metodologia de calificaciones de grupo, 1 de julio de 2019.

— Metodologia del Marco de Capital Ajustado por Riesgo, 20 de julio de 2017.

— Methodology For Linking Long-Term And Short-Term Ratings, 7 de abril de 2017.

— Indicadores cuantitativos para calificar bancos: Metodologia y supuestos, 17 de julio de 2013.

— Metodologia y supuestos para el Analisis de Riesgos de la Industria Bancaria por Pais (BICRA), 9
de noviembre de 2011.

— Bancos: Metodologia y supuestos de calificacion, 9 de noviembre de 2011.

— Principios de las Calificaciones Crediticias, 16 de febrero de 2011.

Algunos términos utilizados en este reporte, en particular algunos adjetivos usados para expresar
nuestra opinion sobre factores de calificacion importantes, tienen significados especificos que se les
atribuyen en nuestros criterios y, por lo tanto, se deben leer junto con los mismos. Consulte los criterios
de calificacion en www.standardandpoors.com para obtener mas informacion. Toda la informacién sobre
calificaciones esta disponible para los suscriptores de RatingsDirect en www.capitalig.com. Todas las
calificaciones afectadas por esta accién de calificacién se pueden encontrar en el sitio web publico de
S&P Global Ratings en www.standardandpoors.com.mx. Use el campo de busqueda de Calificaciones
ubicado en la columna de la izquierda.

Estatus de Refrendo Europeo

La calificacion o calificaciones crediticias en escala global se han refrendado en Europa de acuerdo
con las regulaciones aplicables a agencias de calificacion crediticia. Nota: Los refrendos para las
calificaciones crediticias en escala global de Finanzas Publicas de Estados Unidos se procesan a
solicitud. Para revisar el estatus de refrendo por calificacion crediticia, por favor visite el sitio web
spglobal.com/ratings y vaya a la pagina de la entidad calificada.
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