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Licenciado

Julio Javier Justiniani
Superintendente

Superintendencia del Mercado de Valores
Ciudad

Ref.: Notificacion de Hecho de Importancia.
Calificacion de Riesgo.

Respetado Sefior Superintendente:

En cumplimiento con lo establecido en el Articulo 4 del Acuerdo No. 3-2008, Texto Unico de
31 de marzo de 2008, modificado por el Acuerdo No. 2-2012 de 28 de noviembre de 2012,
que trata sobre eventos que constituyen hechos de importancia, le comunicamos que S&P
Global Ratings tomé las siguientes acciones de calificacion a nivel internacional en relacion
a Multibank Inc. tras publicacion de criterios revisados:

Calificaciones Internacionales

Calificacion | Accion Fecha Tipo
BB+ Afirmé 16-Dic-2021 |Calificacion Emisor de Largo Plazo
B Afirmé 16-Dic-2021 |Calificaciéon Emisor de Corto Plazo
bbb- Afirmo 16-Dic-2021  [Perfil Crediticio Individual
BB+ Afirmod 16-Dic-2021 |Calificaciéon Emision  Internacional
Largo Plazo Sin Garantia

La Perspectiva de la calificacion de emisor a largo plazo se mantiene en Estable.

www.multibank.com.pak
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Adjuntamos nota emitida por S&P Global Ratings, en donde se reflejan las acciones de
calificacion arriba descritas. Igualmente, la informacién se encuentra disponible en la web
www.spglobal.com.

Igualmente le comunicamos que Fitch Ratings tomd las siguientes acciones de calificacion
en relacion a Multibank Inc.:

Calificaciones Internacionales

Calificacion | Accion Fecha Tipo
BB+ Afirmé 20-Dic-2021 |Calificacién Emisor de Largo Plazo
B Afirmd 20-Dic-2021 [Calificacion Emisor de Corto Plazo
bb+ Afirmo 20-Dic-2021 |Calificacion de Viabilidad
3 Retird 20-Dic-2021 [Calificacion de Soporte
bb+ Asignd 20-Dic-2021 [Calificacion de Soporte de Accionistas
BB+ Afirmd 20-Dic-2021 |Calificacién Emisiéon  Internacional
Largo Plazo Sin Garantia

La Perspectiva de la calificacion de emisor a largo plazo se mantuvo en Estable.

Calificaciones Locales

Calificacion | Accion Fecha Tipo
AA(pan) Afirmé 20-Dic-2021 |Calificacion Emisor de Largo Plazo
F1+(pan) Afirmé 20-Dic-2021 |Calificacion Emisor de Corto Plazo
AA(pan) Afirmé 20-Dic-2021 [Calificacion Emisidn Bonos

Corporativos US$ 150 millones

F1+(pan) Afirmd 20-Dic-2021 |Calificacion Emisidn Valores
Comerciales Negociables por US$ 200
millones

La Perspectiva de la calificacién de emisor a largo plazo se mantuvo en Estable.

www.multibank.com.pa
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Adjuntamos informe emitido por Fitch Ratings, en donde se asignan las calificaciones arriba
descritas. Igualmente, se encuentran disponibles en la web www.fitchratings.com.

Sin otro particular por el momento, nos suscribimos de Usted.

Atentamente,
MULTIBANK, INC. R
/) .
A (/(/Lé 7 - P"d;tm"—l
ha Carolina Pérez Fellpe &

icepresidente de Asesoria Legal

ACPF/hr

Adjunto lo indicado.

www.multibank.com.pak




S&P Global
Ratings

Comunicado de prensa:

S&P Global Ratings confirmé calificaciones de
19 bancos e instituciones financieras no
bancarias colombianas y centroamericanas tras
publicacion de criterios revisados

16 de diciembre de 2021

Resumen

— Revisamos nuestras calificaciones de 20 bancos e instituciones financieras no bancarias
(IFNB) colombianas y centroamericanas tras publicar nuestros criterios revisados.

- Confltmamos !z?s callﬁcac_lones de 19 b_ancosy e IFlNlI?. y las pe_rspectlv_as se mantienen sin CONTACTO ANALITICO PRINCIPAL
cambio. También, mantuvimos una entidad en Revisién Especial (CreditWatch) con
implicaciones positivas. Jesus Sotomayor

Ciudad de México
52 (55) 5081-4486

Accion de Calificacion jesus.sotomayor
@spglabal.com

EL 16 de diciembre de 2021, S&P Global Ratings confirmé sus calificaciones crediticias de emisory

emisién de 19 bancos e IFNB de Colombia y Centroamérica. También mantuvimos las CONTACTOS SECUNDARIOS
calificaciones de una entidad en nuestro listado de Revisién Especial (CreditWach) con Ricardo Grisl
implicaciones positivas. Las confirmaciones responden a la revision de nuestros criterios para Ciudad de México
calificar bancos ¢ IFNB y para determinar nuestro Anélisis de Riesgo de la Industria Bancaria por 52 (55) 5081-4484
Pais (BICRA, por sus siglas en inglés). (Vea "Financial Institutions Ratings Methodology” y “Banking '@i,‘::sl‘;g; iﬁiﬂm
Industry Country Risk Assessment Methodology And Assumptions", ambos publicados en inglés el
9 de diciembre de 2021). Claudia Sanchez

Ciudad de México
Confirmamos las calificaciones de las siguientes entidades: 52 (55) 5081-4418
— Atlantic Security Bank (BBB-/Negativa/A-3) gz::;anl.'::lr.::;z

— Banistmo S.A. (BB+/Estable/B)
- Banco General S.A. (BBB/Negativa/A-2)

— Promerica Financial Corp. (B+/Estable/B)

— Banco Nacional de Panama (BBB/Negativa/A-2)

- Global Bank Corp. y Subsidiarias (BBB-/Estable/A-3)

— Multibank Inc. v Subsidiarias (BB+/Estable/B)

— Banco de Bogoté S.A. y Subsidiarias (BB+/Estable/B)

— Bancolombia S.A. y Companias Subordinadas (BB-+/Estable/B)

— Bancolombia Panamé S.A. (BB+/Estable/B)
— Banco Davivienda S.A. (BB+/Estable/B)
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— Financiera de Desarrollo Nacional S.A. (BB+/Estable/--)

— Financiera de Desarrollo Territorial S.A. FINDETER (BB+/Estable/B)
— Credivalores - Crediservicios SAS (B/Negativa/B)

— Banco G & T Continental S.A. (BB-/Estable/B)

— Banco Industrial S.A. (BB-/Estable/B)

— Banco Agricola S.A. (B-/Negativa/B)

— Inversiones Atlantida S.A, (B+/Negativa/--)

- Banco Atlantida S.A. (BB-/Estable/B)

Las perspectivas de las calificaciones de los 19 bancos e IFNB se mantienen sin cambio.

Al mismo tiempo, mantuvimos nuestras calificaciones de un banco en nuestro listado de Revision
Especial con implicaciones positivas:

— BAC International Bank Inc. (BB+/Rev Esp Pos/B)

Ademas, los perfiles crediticios individuales (SACP, por sus siglas en inglés para Stand-Alone
Credit Profile) de los 20 bancos e IFNB de Colombia y Centroamérica, y nuestra evaluacion de la
probabilidad de respaldo externo extraordinario, permanecen sin cambio bajo nuestros criterios
revisados.

Bancos de Panama

Nuestras evaluaciones de riesgo economico y riesgo de la industria en Panaméa permanecen sin
cambioen '5'y'5', respectivamente. Estas clasificaciones determinan el BICRA y el ancla, o punto
de partida, para nuestras calificaciones de instituciones financieras que operan principalmente
en ese pais. Las tendencias que vemos para los riesgos econémico y de la industria se mantienen
negativa y estable, respectivamente.

Bancos de Colombia

Nuestras evaluaciones de riesgo econémico y riesgo de la industria en Colombia también
permanecen sin cambio en '7'y '5', respectivamente. Estas clasificaciones determinan el BICRAy
elancla, o punto de partida, para nuestras calificaciones de instituciones financieras que operan
principalmente en ese pais. Las tendencias que vemos para los riesgos econémico y de la
industria permanecen estables.

IFNB de Colombia

El punto de partida, o ancla, para nuestras calificaciones de compaiias financieras (fincos o IFNB)
en Colombia se mantiene sin cambio en 'b+'. El ancla esta tres niveles por debajo del ancla para
los bancos colombianos de 'bb+' para reflejar que las fincos colombianas dependen de fuentes
fondeo financiamiento mayoristas, incluidas las lineas de crédito de acreedores comercialesy
multilaterales, y emisiones de deuda del mercado. Ademas, estas entidades suelen afrontar una
competencia mas fuerte de los bancos y los nuevos participantes con ofertas digitales. Por lo
tanto, sus margenes son mas susceptibles y sus ingresos tienden a ser mas volatiles que el
promedio del sistema bancario, dado que las fincos suelen atender a clientes mas riesgosos a
quienes los bancos se resisten a otorgar financiamiento. Las IFNB colombianas no estan sujetas a
una supervisién regulatoria prudencial significativa ni a fuentes contingentes de liquidez
adicionales, a diferencia de los bancos.
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Bancos de Guatemala

Nuestras evaluaciones de riesgo econdmico y riesgo de la industria en Guatemala permanecen sin
cambioen '8'y'5', respectivamente. Estas clasificaciones determinan el BICRA y el ancla, o punto
de partida, para nuestras calificaciones de instituciones financieras que operan principalmente
en ese pais. Nuestras tendencias de riesgo econdmico y de riesgo de la industria permanecen
estables.

Bancos de El Salvador

Nuestras evaluaciones de riesgo econdmico y riesgo de la industria en El Salvador también
permanecen sin cambios en '9'y '7', respectivamente. Estas clasificaciones determinan el BICRA y
elancla, o punto de partida, para nuestras calificaciones de instituciones financieras que operan
principalmente en ese pais. Las tendencias que vemos para el riesgo econémico y el riesgo de la
industria se mantienen negativas.

Bancos de Honduras

Nuestras evaluaciones de riesgo econémico y riesgo de la industria en Honduras también
permanecen sin cambio en '8'y '7', respectivamente. Estas clasificaciones determinan el BICRA y
elancla, o punto de partida, para nuestras calificaciones de instituciones financieras que operan
principalmente en ese pais. Las tendencias que vemos para el riesgo econdmico y el riesgo de la
industria se mantienen estables.

Atlantic Security Bank

La calificacion refleja nuestra visién del estatus de ASB como subsidiaria altamente estratégica
de Credicorp Ltd. (BBB/Negativa/--) Consideramos que el grupo esta dispuesto y es capaz de
respaldar a ASB bajo cualquier circunstancia previsible y que continuara su compromiso a través
de flexibilidad financiera adicional para fondear las operaciones de negocio de ASB a través de
préstamos de linea de crédito o inyecciones de capital, si es necesario.

Perspectiva

La perspectiva negativa de ASB refleja la de Credicorp. Por lo tanto, podriamos bajar la
calificacién del banco en los préximos seis a 24 meses si hiciéramos lo mismo con su matriz,
debido al estatus de subsidiaria altamente estratégica de ASB.

Escenario positivo

En los proximos seis a 24 meses, podriamos revisar nuestra perspectiva de ASB a estable si
tomaramos la misma accion sobre Credicorp.

Sintesis de los factores de calificacion

Atlantic Security Bank

Calificacion crediticia de emisor

Escala global BBB-/Negativa/A-3
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Banistmo S.A.

Las calificaciones de Banistmo reflejan la estabilidad de sus ingresos, respaldada por su
diversificada cartera de crédito y su sélida participacién de mercado como el segundo banco
privado mas grande en Panama. Nuestras calificaciones también reflejan un indice de capital
ajustado por riesgo (RAC, por sus siglas en inglés) proyectado de 8.2% a 8.5% para los proximos
dos anos. Aunque los indicadores de calidad de activos alin se comparan desfavorablemente con
los de la industria bancaria en general en Panama, siguen siendo consistentes con nuestra vision
de la posicion de riesgo del banco. Por Gltimo, la evaluacion de fondeo del banco esta respaldada
por su estructura de fondeo, la cual es similar a la norma de la industria, asi como por su posicién
de liquidez que provee un margen adecuado de proteccion contra salidas inesperadas de efectivo
en los préximos 12 meses.

Perspectiva

La perspectiva estable de Banistmo refleja la perspectiva de su matriz final, Bancolombia, lo que
limita nuestras calificaciones de la subsidiaria. La perspectiva también refleja nuestra
expectativa de que el indice de RAC de Banistmo se mantendra por encima de 7% a pesar de las
condiciones operativas mas desafiantes y las mayores pérdidas crediticias. Por altimo,
esperamos que sus indicadores de calidad de activos alcancen su punto méximo durante 2021y
luego vuelvan a niveles mas manejables en 2022, aungue alin méas débiles que el promedio del
sistema bancario panameno.

Escenario negativo

Podriamos bajar las calificaciones de Banistmo si tomamos una accién similar sobre su matriz en
los siguientes 12 meses. También bajariamos las calificaciones en los proximos 12 meses si
revisamos a la baja el SACP de Banistmo en dos niveles. Esto podria suceder si sus indicadores de
calidad de activos empeoran significativamente por encima de nuestras expectativas y del
promedio de la industria, junto con una caida en su indice de RAC a debajo de 7%.

Escenario positivo

Si subimos las calificaciones de Bancolombia en los préximos 12 a 24 meses, tomariamos una
accion de calificacion similar sobre Banistmo. No obstante, no consideramos que este escenario
sea probable debido a las consecuencias econémicas de la pandemia de COVID-19.

S&P Global Ratings 16 de diciembre de 2021
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Sintesis de los factores de calificacién

Banistmo S.A.

Calificacion crediticia de emisor BB+/Estable/B

Escala global

Perfil crediticio individual (SACP) bbb-

Ancla bbb-
Posicion del negocio Adecuada (0)
Capital y utilidades Adecuada (0)
Posicién de riesgo Adecuada (0)
Fondeo y liquidez Adecuado (0) y Adecuada (0)
An{it_isis gomparativo de 0
calificacion
Respaldo -1

Respaldo por capacidad adicional 0
para absorber pérdidas (ALAC)

Respalde como entidad 0
relacionada con el gobierno (ERG)

Respaldo de Grupo -1
Respaldo del gobierno per 0

importancia sistémica

Factores adicionales 0

Banco General S.A.

Las calificaciones reflejan nuestra opinién de que el banco mantendra su posicion de liderazgo
dentro del sistema bancario panamerio con operaciones de negocia bien diversificadas. Las
calificaciones también reflejan su sélida base de capital que se traduce en un indice de RAC
proyectado de aproximadamente 14.1% en promedio para los préximos 24 meses. Ademas,
incorporan nuestra opinién de que los indicadores de calidad de activos de Banco General se
deterioraran, como resultado de los programas de moratoria de deuda que concluiran, pero
seguiran siendo manejables. Finalmente, también incorporamos la amplia y pulverizada base de
depésitos del banco y su comoda posicién de liquidez sin vencimientos significativos en los
préximos dos anos.

Perspectiva

La perspectiva negativa de Banco General refleja nuestra opinién de que si bajamos la calificacion
de Panama en los proximos 12 a 24 meses, podriamos tomar una accién similar en las
calificaciones del banco. Esto se debe a que es poco frecuente que califiquemos a instituciones
financieras por arriba de la calificacion soberana de largo plazo del soberano, pues en periodos de
estrés, las potestades regulatorias y de supervision del soberano podrian restringir la flexibilidad
de un banco o del sistema financiero. En nuestra opinién, los bancos se ven afectados por muchos
de los mismos factores econémicos que provocan estrés soberano.

Escenario negativo

Podriamos bajar las calificaciones de Banco General si bajamos las de Panama en los siguientes
12 a 24 meses.
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Escenario positivo

Podriamos revisar la perspectiva del banco a estable si tomamos la misma accion de calificacion
sobre el soberano.

Sintesis de los factores de calificacién

Banco General S.A.

Calificacion crediticia de emisor

Escala global BBB/Negativa/A-2

Perfil crediticio individual (SACP) bbb+

Ancla bbb-
Posicion del negocio Sélido (+1)
Capital y utilidades Fuerte (+1)
Posicién de riesgo Adecuada (0)
Fondeo y liquidez Adecuado y Fuerte (0)
Anélisis gomparativo de 0
calificacion
Respaldo 0

Respaldo por capacidad adicional 0
para absorber pérdidas (ALAC)

Respaldo como entidad

relacionada con el gobierno (ERG) a
Respaldo de Grupo 0
_Flespa!do ;iel gotfier_no por 0
importancia sistémica

Factores adicionales -1

Promerica Financial Corp.

Las calificaciones de Promerica (PFC) reflejan su sélida estabilidad de negecios a pesar de las
dificiles condiciones econémicas y operativas en la regién. Ademas, sus indicadores de calidad de
activos siguen siendo manejables incluso ante la volatilidad inducida por la pandemia, aunque los
riesgos no han disminuido. A pesar de las presiones sobre la rentabilidad, PFC ha mantenido
estables sus indicadores de capitalizacion. Finalmente, la estructura de fondeo del banco se basa
en una base de depésitos estable y altamente diversificada con obligaciones financieras
manejables a corto plazo.

Perspectiva

La perspectiva estable para los proximos 12 meses refleja nuestra expectativa de que el banco
mantendra indicadores de capitalizacion estables, reflejados en un indice de RAC en torno a
4.19% durante los préximos dos afios. Ademas, a pesar de la lenta y gradual recuperacién
econémica, esperamos que el banco mantenga indicadores de calidad de activos manejables y
suficientes reservas para pérdidas crediticias para absorber potenciales pérdidas crediticias. Por
altimo, esperamos que PFC mantenga su participacién de mercado en los paises donde operay
que mantenga su cartera de crédito sumamente diversificada, la cual ha demostrado ser bastante
resiliente bajo condiciones de estrés.
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Escenario negativo

Podriamos bajar las calificaciones si nuestro indice de RAC proyectado cae y permanece por debajo de
3%. Esto podria ocurrir si la tasa de crecimiento del otorgamiento de crédito de PFC es
significativamente mas alta que nuestras expectativas, y/o si la calidad de activos del banco empeora
aln mas que la de sus pares en la region y que los promedios de los sistemas bancarios de

Centroaméricay Ecuador,

Escenario positivo

Si elindice RAC de PFC aumenta y permanece por encima del umbral del 5%, podriamos revisar nuestra
evaluacién de capital y ganancias a una categoria més sélida, lo que a su vez podria conducir a un alza de
calificacion. Esto podria suceder si el banco genera capital interno mayor al esperado, al tiempo que el
resto de su evaluacién de SACP se mantiene sin cambio.

Sintesis de los factores de calificacién

Promerica Financial Corp.

Calificacion crediticia de emisor

Escala global B+/Estable/B

Perfil crediticio individual (SACP) bb-

Ancla bb-
Posici6n del negocio Sélido (+1)
Capital y utilidades Limitados (-1)
Posicién de riesgo Adecuada (0)
Fondeo y liquidez Adecuado y adecuada (0)
Anajxl.isis Fomparativo de 0
calificacion
Respaldo 0

Respaldo por capacidad adicional 0
para absorber pérdidas (ALAC)

Respaldo como entidad 0
relacionada con el gobierno (ERG)

Respaldo de Grupo 0
Respaldo del gobierno por 0

importancia sistémica

Factores adicionales -1

Banco Nacional de Panama

Las calificaciones de Banco Nacional de Panama (Banconal) reflejan su condicién como entidad
relacionada con el gobierno (ERG) y la probabilidad casi cierta de que reciba apoyo extraordinario
con base en su rol critico y vinculo integral con el gobierno panamefioc. Ademas, las calificaciones
reflejan su buena diversidad de negocio y participacién de mercado en el sistema bancario
panameno. También incorporamos los sélidos indicadores de capitalizacién de Banconal,
respaldados por su capital interno. Los indicadores de calidad de activos de Banconal se
mantienen en linea con el sistema (en niveles manejables) a pesar de algunos programas de
apoyo otorgados. Finalmente, el banco se beneficia de una base de depésitos estable que
representa alrededor del 0% de su estructura total de fondeo, con una sélida posicién de liquidez
y bajas obligaciones a corto plazo.
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Perspectiva

La perspectiva negativa de Banconal refleja la de Panama. Esperamos que el banco mantenga su
rol critico y vinculo integral con el gobierno. Por lo tanto, las calificaciones del banco se moveran
en linea con las de Panama.

Escenario negativo

Si bajamos las calificaciones de Panama en los proximos 12 a 24 meses, también bajariamos las
de Banconal.

Escenario positivo

Podriamos revisar nuestra perspectiva de Banconal a estable si tomaramos la misma accién de
calificacion sobre el soberano, lo que refleja nuestra evaluacion de una probabilidad casi segura
de apoyo del gobierno al banco.

Sintesis de los factores de calificacién

Banco Nacional de Panamé

Calificacion crediticia de emisor

Escala global BBB/Negativa/A-2

Perfil crediticio individual (SACP) bbb+

Ancla bbb-
Posicion del negocio Adecuada (0)
Capital y utilidades Fuerte (+1)
Posicién de riesgo Adecuada (0)
Fondeoy liquidez Fuerte y Fuerte {+1)
An{?lisis f:omparativo de 0
calificacion

Respaldo 0

Respaldo por capacidad adicional 0
para absorber pérdidas (ALAC)

Respaldo como entidad -1
relacionada con el gobierno (ERG)

Respaldo de Grupo 0

Respaldo del gobierno por 0
importancia sistémica

Factores adicionales o]

Global Bank Corp. y Subsidiarias

Nuestras calificaciones reflejan nuestra opinién de que Global Bank mantendra su sélida
participacién de mercado en el sistema bancario panamefo con ingresos operativos que han
demastrado ser resilientes durante la pandemia. Las calificaciones también reflejan su sélida
base de capital que se traduce en un indice de RAC proyectado de aproximadamente 8.3% en
promedio para los préximos 24 meses. Ademas, consideramos que los indicadores de calidad de
activos del banco se deterioraran -como resultado de la conclusién de los programas de
moratoria de deuda en Panama-- pero seguiran siendo manejables. Finalmente, esperamos que
los depdsitos sigan representando la mayor parte de su base de fondeo, y que proporcionen

S&P Global Ratings 16 de diciembre de 2021



Comunicado de prensa: S&P Global Ratings confirmé calificaciones de 19 bancos e instituciones financieras no bancarias colombianas y

centroamericanas tras publicacién de criterios revisados

suficiente liquidez para cubrir cualquier necesidad potencial que pudiera surgir en los proximos
12 meses.

Perspectiva

La perspectiva estable de Global Bank para los proximos 24 meses incorpora nuestra opinién de
que el banco mantendra su indice de RAC por encima de 7%, a pesar de la materializacién
potencial del riesgo econémice negativo del BICRA para Panama. La perspectiva también
incorpora nuestra opinion de que los indicadores de calidad de activos de Global Bank se
deterioraran pero seguirdn siendo manejables a medida que se eliminen gradualmente los
programas de indulgencia de préstamos. Finalmente, consideramos que el banco mantendra su
indice de liquidez por encima de 2x, al tiempo que mantiene un perfil de fondeo sdlido que
consiste principalmente en depdsitos.

Escenario negativo

Podriamos bajar las calificaciones en los préximos 24 meses si el indice de RAC consolidado de
Global Bank cae constantemente por debajo del 7%. Esto podria suceder si la tendencia negativa
del riesgo econdmico del BICRA de Panama se materializa y la calidad de activos del banco se
deteriora mas allé de nuestras expectativas, y esto obliga al banco a aumentar sus reservas para
pérdidas crediticias, lo que dafaria su capital interno. Ademas, podriamos bajar las calificaciones
sila calidad de los activos se debilita mas alla de nuestras expectativas y ya no esta en linea con
el promedio del sistema bancario.

Escenario positivo

Censideramos que, dado el estrés econémico derivado de la pandemiay las presiones sobre el
riesgo econémico del BICRA, es poco probable que subamos la calificacion de Global Bank en los
proximos 24 meses.

Sintesis de los factores de calificacién

Global Bank Corp. y Subsidiarias

Calificacién crediticia de emisor

Escala global BBB-/Estable/A-3
Perfil crediticio individual (SACP) bbb-
Ancla bbb-
Posicién del negocio Adecuada (Q)
Capital y utilidades Adecuada (0)
Posicion de riesgo Adecuada (0)
Fondeo y liquidez Adecuado y adecuada (0)
Al’lf:illriSI-S Fomparativo de 0
calificacion
Respaldo 0

Respaldo por capacidad adicional 0
para absorber pérdidas (ALAC)

Respaldo como entidad 0
relacionada con el gobierno (ERG)

Respaldo de Grupo 0
Respaldo del gobierno por 0

importancia sistémica
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Factores adicionales 0

Multibank Inc. y Subsidiarias

Nuestras calificaciones de Multibank reflejan su importancia estratégica para su matriz, Banco
de Bogota S.A.y Subsidiarias (BB-+/Estable/B), y su posicién como el segundo grupo financiero
mas grande de Panama. También incorpora nuestra expectativa de que su indice de RAC sera de
aproximadamente 7.6% en los préximos 12 meses y que sus indicadores de calidad de activos se
debilitaran este afo, pero adin seran manejables. Por altimo, su fondeo se mantiene estable, con
una amplia base de fondeo, diversificacién de dep6sitos y necesidades de liquidez a corto plazo

relativamente bajas.

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 de que Multibank operara en las mismas lineas de negocio
que su matriz y aumentara su presencia en Panama, y 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
accidn similar sobre su matriz.

Escenario positivo

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

Sintesis de los factores de calificacién

Multibank Inc. y Subsidiarias

Calificacion crediticia de emisor

Escala global BB+/Estable/B
Perfil crediticio individual (SACP) bbb-
Ancla bbb-
Posicion del negocio Adecuada (0)
Capital y utilidades Adecuada (0)
Posicién de riesgo Adecuada (0)
Fondeo y liquidez Adecuado y adecuada (0)
Ani_ulisis p_omparetivo de 0
calificacion
Respaldo 0

Respaldo por capacidad adicional 0
para absorber pérdidas (ALAC)

Respaldo como entidad 0
relacionada con el gobierno (ERG)

Respalde de Grupo -1
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Sintesis de los factores de calificacién

Multibank Inc. y Subsidiarias

Respaldo del gobierno por 0
importancia sistémica

Factores adicionales 0

Banco de Bogota y Subsidiarias

A pesar de la reciente escisién anunciada de BAC International Bank Inc. (BAC) que reducira la
diversificacién geogréafica del Banco de Bogota (BBogota), consideramos que su sélida marca en
Colembia y sus relaciones duraderas con los clientes continuaran respaldando su estabilidad de
negocio. Ademas, esperamos que el indice de RAC del banco se mantenga en torno a 4% durante
los préximos 12 meses, respaldado por su capital interno. Las calificaciones también reflejan
nuestra expectativa de mayores indicadores de calidad de activos —aunque atn manejables—,
debido a la desconsolidacién de BAC. La calidad de activos reflejaré las operaciones de BBogota
en Colombia. Finalmente, esperamos que su base de fondeo continie respaldada por una base de
depésitos sumamente pulverizada que le brindara suficiente liquidez para afrontar las
prolongadas condiciones econdmicas adversas.

Perspectiva

La perspectiva estable de BBogota para los siguientes 12 meses refleja nuestra expectativa de
que el banco mantenga su sélida marca y posicién de mercado en Colombia. Ademas, refleja su
indice de RAC proyectado que esta ligeramente por encima de 4% y sus indicadores de calidad de
activos que estan empeorando, aungue alin son manejables. Por Gltimo, esperamos que el banco
mantenga sus indicadores de fondeo y liquidez en linea con los del sistema.

Escenario negativo
Podriamos bajar las calificaciones en los proximos 12 meses si ocurre lo siguiente:

- Elindice de RAC cae por debajo de 3%. Esto podria suceder si el banco reporta un crecimiento
del credito mayor que el esperado, una calidad de activos mas débil que podria presionar su
capacidad de generacién interna de capital, o un indice de pago de dividendos mayor al
esperado que podria danar su base de capital, o

— Losindicadores de calidad de activos del banco empearan mas alla de nuestras expectativas y
ya no se comparan con sus pares regionales.

Escenario positivo

Podriamos subir las calificaciones en los proximos 12 meses si el indice de RAC del banco
aumenta consistentemente por encima de 5%. Esto podria suceder si BBogota aumenta su
capital interno al mismo tiempo que mantiene indicadores de calidad de activos manejables.

S&P Global Ratings 16 de diciembre de 2021

1



Comunicado de prensa: S&P Global Ratings confirmé calificaciones de 19 bancos e instituciones financieras no bancarias colombianas y

centroamericanas tras publicacién de criterios revisados

Sintesis de los factores de calificacién

Banco de Bogota y Subsidiarias

Calificacion crediticia de emisor

Escala global BB+/Estable/B

Perfil crediticio individual (SACP) bb+

Ancla bb+
Posicién del negocio Sélide (+1)
Capital y utilidades Limitados (-1)
Posicion de riesgo Adecuada (Q)
Fondeoy liquidez Adecuado y adecuada (0}
Analisis comparativo de
calificacion 0
Respaldo 0

Respaldo por capacidad adicional 0
para absorber pérdidas (ALAC)

Respaldo como entidad 0
relacionada con el gobierno (ERG)

Respaldo de Grupo 0
Respaldo del gobierno por 0

importancia sistémica

Factores adicionales 0

Bancolombia S.A. y Compaiiias Subordinadas & Bancolombia Panam4 S.A.

Las calificaciones incorporan la posicién lider de mercado del banco en el sistema bancario
colombiano y suamplia presencia en Centroamérica, lo cual ha mitigado el impacto de la
inestabilidad econémica en la regién. Una cartera de crédito con buena diversificacion geografica
y por sector ayudara a proteger el deterioro de la cartera de crédito y habilitara al banco para que
presente indicadores de calidad de activos manejables en los proximos dos afos. Las
calificaciones también incorporan nuestro indice de RAC proyectado de aproximadamente 4.8%
para 2021y 2022. Las calificaciones también consideran que Bancolombia se beneficia de una
base de dep6sitos grande y estable que ha respaldado su fondeo, incluso ante dificiles
condiciones de mercado. En nuestra opinién, el banco lograra tener una posicion de liquidez
suficiente para cubrir los flujos de efectivo esperados e inesperados en los préximos 12 meses.

Consideramos a Bancolombia Panama como una entidad fundamental para su matriz final,
Bancolombia. La matriz ve a Panama como un mercado de crecimiento estratégico y ha seguido
desarrollando su presencia en Centroamérica.

Perspectiva

La perspectiva estable de Bancolombia para el préximo afo refleja nuestra expectativa de que el
banco mantendra indicadores manejables de calidad de activos y una proteccion de liquidez
estable para cumplir con sus obligaciones financieras, a pesar de la incertidumbre sobre la
recuperacion econdmica de la region. Ademas, esperamos que Bancolombia mantenga su
posicién de negocio lider en Colombia y su sélida franquicia en Centroamérica.
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Escenario negativo

Una baja de las calificaciones del banco el préximo ano derivaria de una baja de las calificaciones
de Colombia (moneda extranjera: BB-+/Estable/B; moneda local: BBB-/Estable/A-3) y/o el
deterioro de los fundamentos crediticios del banco, impulsado por el deterioro gradual de la
calidad de los activos mas alla de nuestro escenario base, lo que nos llevaria a revisar su SACP a

la baja.

Escenario positivo

Las calificaciones soberanas de Colombia limitan las de Bancolombia, porque, dada su gran
exposicion al pais (alrededor del 71%), no consideramos que el banco pasaria nuestra prueba de
estrés soberano en caso de problemas soberanos. Sin embargoe, podriamos subir las
calificaciones de Bancolombia si toméramos la misma accién de calificacién sobre el soberano,
siempre que el banco resista las dificiles condiciones econémicas sin un marcado debilitamiento
de sus indicadores de calidad de activos, y su indice de capital ajustado por riesgo (RAC) aumente
y se mantenga consistentemente por encima de 5.25%.

Sintesis de los factores de calificacién

Bancolombia S.A. y Compaiiias Subordinadas

Calificacion crediticia de emisor

Escala global BB+/Estable/B
Perfil crediticio individual (SACP) bb+
Ancla bb+
Posicién del negocio Soélido (+1)
Capital y utilidades Limitados (-1)
Posicién de riesgo Adecuada (0)
Fondeoy liquidez Adecuado y adecuada (0)
Analisis comparativo de
calificacion o
Respaldo 0

Respaldo por capacidad adicional 0
para absorber pérdidas (ALAC)

Respaldo como entidad 0
relacionada con el gobierno (ERG)

Respaldo de Grupo 0
Respaldo del gobierno por 0

importancia sistémica

Factores adicionales 0

Sintesis de los factores de calificacién

Bancolombia Panamé S.A.

Calificacion crediticia de emisor

Escala global BB+/Estable/B

Banco Davivienda S.A.

Las calificaciones consideran nuestra expectativa de que la destacada posicién de mercado de
Banco Davivienda y sus actividades de negocio diversificadas seguiran respaldando su perfil de
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negocio. También consideran la capitalizacién estable del banco --en torno a 6.2%-- respaldada
principalmente por la generacion interna de capital. Ademas, esperamos que la calidad de los
activos del banco empeore, pero que se mantenga manejable y continte en linea con sus pares
regionales y nacionales. Finalmente, esperamos que su amplia base de depésitos continde
respaldando el fondeo de Davivienda y proporcione suficiente liquidez para enfrentar cualquier
necesidad potencial que pudiera surgir en los préximos 12 meses.

Perspectiva

La perspectiva estable de Davivienda para los préximos dos afos refleja nuestra opinién de que, a
pesar de las dificiles condiciones en la regién, la calidad de activos y capitalizacion del banco
seguiran siendo manejables, respaldadas por su sélida posicion de mercado en Colombiaysu
cartera de crédito bien diversificada en términos de industrias y acreditados. Consideramos que
los activos improductivos del banco se ubicaran en torno a 4%y su indice de RAC proyectado en
torno a 6.2% en los préximos dos anos. Davivienda respaldara estos indicadores a través de su
estabilidad de negocio, estandares de originacion prudentesy capital interno estable, ayudado
por una mejor eficiencia y reforzado por su estrategia de digitalizacion.

Escenario negativo

Podriamos bajar las calificaciones en los siguientes escenarios:

- Elindice de RAC del banco cae por debajo de 5%. Esto podria suceder si la tasa de pago de
dividendos es mayor de lo que esperamos o si las tasas de crecimiento del crédito aumentan
mas de lo proyectado, o

— Susindicadores de calidad de activos empeoran por encima de la norma de la industria y de los
de sus principales competidores regionales.

Escenario positivo

Dado que las calificaciones soberanas de Colombia limitan las de Davivienda, esperamos que las
calificaciones se muevan en linea con las del soberano en los préximos dos afos. Esto se debe a
que es poco frecuente que califiquemos a instituciones financieras por arriba de la calificacian
soberana de largo plazo del soberano, pues en periodos de estrés, las potestades regulatorias y
de supervision del soberano podrian restringir la flexibilidad de un banco o del sistema financiero.
En nuestra opinién, los bancos se ven afectados por muchos de los mismaos factores econdmicos
que generan estrés soberano. Si subimos las calificaciones de Colombia, tomariamos la misma
accion de calificaciéon sobre Davivienda.

Sintesis de los factores de calificacién

Banco Davivienda S.A.

Calificacion crediticia de emisor

Escala global BB+/Estable/B

Perfil crediticio individual (SACP) bbb-

Ancla bb+

Posicién del negocio Solido (+1)

Capital y utilidades Moderada (0)

Posicion de riesgo Adecuada (0)

Fondeo y liquidez Adecuado y adecuada (0)
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Sintesis de los factores de calificacién

Banco Davivienda S.A,

Andlisis comparativo de
calificacion

Respaldo 0

Respaldo por capacidad adicional 0
para absorber pérdidas (ALAC)

Respaldo como entidad 0
relacionada con el gobierno (ERG)

Respaldo de Grupo 0
Respaldo del gobierno por 0

importancia sislémica

Factores adicionales -1

Financiera de Desarrollo Nacional S.A.

La calificacién de Financiera de Desarrollo Nacional S.A. (FDN) refleja nuestra evaluacion de una
probabilidad muy alta de respaldo extraordinario del gobierno debido a la importancia estratégica
del banco para el gobierno como vehiculo financiero para desarrollar programas clave de
infraestructura en Colombia. La calificacién de FDN también refleja su concentracién de riesgo
relativamente alta por sector, aunque esperamos que el banco mantenga indicadores de calidad
de activos saludables. En nuestra opinién, el respaldo continuo que el gobierno brinda a FDN le da
flexibilidad financiera y de fondeo para administrar su perfil de liquidez. Por Gltimo, las
calificaciones capturan nuestro indice de RAC esperado de aproximadamente 11.1% para 2021y
2022.

Perspectiva

La perspectiva estable de FDN refleja la de Colombia, dado el estatus del banco como una entidad
relacionada con el gobierno (ERG). También refleja nuestra expectativa de que FDN mantenga su
alta probabilidad de respaldo extraordinario del gobierno en los préximos 24 meses debido a su
papel critico y su vinculo muy fuerte con el gobierno. Incluso si el SACP de FDN se debilita en un
nivel gue no es parte de nuestro escenario base), la calificacién crediticia del emisor
permaneceria sin cambios, lo que refleja dos niveles de respaldo del gobierno.

Escenario negativo
Podriamos bajar la calificacién de FDN si bajamos la calificacion de Colombia, o si revisaos a la baja el

SACP de FDN en dos 0 més niveles, lo que consideramos muy poco probable.

Escenario positivo

Podriamos subir la calificacion de FDN si tomaramos la misma accion de calificacion en Colombia.
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Sintesis de los factores de calificacién

Financiera de Desarrollo Nacional S.A.

Calificacion crediticia de emisor

Escala global BB+/Estable/--
Perfil crediticio individual (SACP) bb
Ancla bb+

Posicién del negocio

Moderada (-1)

Capital y utilidades

Fuerte (+1)

Posicion de riesgo

Mederada (-1)

Fondeo y liquidez Adecuado y adecuada (0)

Analisis comparativo de 0
calificacion

Respaldo 0

Respaldo por capacidad adicional 0
para absorber pérdidas (ALAC)

Respaldo como entidad

relacionada con el gobierno (ERG) %l
Respaldo de Grupo 0
_F.‘espaldo c_!et gobier_no per 0
importancia sistemica

Factores adicionales 0

Financiera de Desarrollo Territorial S.A. FINDETER

Las calificaciones incorporan el rol muy importante del banco para el gobierno colombiano, dada
su capacidad para otorgar financiamiento para infraestructura urbana. Ademas, el desempeiio
financiero de Findetery el crecimiento de un solo digito de la cartera de crédito ayudaran al banco
a seguir fortaleciendo su base de capital, que se reflejara en nuestro indice de RAC proyectado de
11.3% en promedio para los préximos 12 meses. Esperamos que los indicadores de calidad de
activos de Findeter se mantengan sélidos, respaldados por sus clientes de segundo piso.
Finalmente, la base de fondeo del banco seguira concentrada en fuentes de fondeo mayorista y
contara con una liquidez confortable.

Perspectiva

La perspectiva estable de Findeter para los proximos 12 meses deriva de nuestra perspectiva
estable de Colombia. Por lo tanto, las calificaciones de Findeter continuaran moviéndose en
conjunto con las del soberano, lo que refleja su estatus como una entidad relacionada con el
gobierno (ERG) para el gobierno colombiano.

Escenario negativo

Podriamos bajar las calificaciones de Findeter si revisamos la probabilidad de respaldo
extraordinario del gobierno a una categoria mas débil o si tomamos una accién de calificacién
negativa del soberano en los préximos 12 meses.
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Escenario positivo

Si subimos la calificacidn soberana en los préximos 12 meses, tomariamos la misma accién sobre
el banco.

Sintesis de los factores de calificacién

Financiera de Desarrollo Territorial S.A. FINDETER

Calificacion crediticia de emisor

Escala global BB+/Estable/B

Perfil crediticio individual (SACP) bb+

Ancla bb+
Posici6n del negocio Adecuada (0)
Capital y utilidades Fuerte (+1)
Posicion de riesgo Adecuada (0)
Fondeo y liquidez Moderado y adecuada (-1)
Anaélisis comparativo de
calificacion 0
Respaldo 0

Respaldo por capacidad adicional 0
para absorber pérdidas (ALAC)

Respaldo como entidad 0
relacionada con el gobierno (ERG)

Respaldo de Grupe 0
Respaldo del gobierno per 0

importancia sistémica

Factores adicionales 0

Credivalores - Crediservicios SAS

Esperamos que el impulso digital de la entidad y sus nuevas asociaciones respalden sus ingresos
operativos y el crecimiento de la cartera mientras mantiene su posicion competitiva lider en el
segmento de IFNB de Colombia. También consideramos que el agresivo crecimiento de cartera de
Credivalores y su rentabilidad por debajo del promedio histérico presionaran su indice de RAC, lo
que derivara en un indice de aproximadamente 5.1% durante los praximos dos afios. Ademas,
esperamos que los esfuerzos de la compafia para mejorar el perfil de sus clientes eviten que la
calidad de los créditos se deteriore mucho mas respecto a los indicadores actuales. Finalmente,
consideramos que la recuperacién en la cobranza de crédito y las nuevas fuentes de fondeo
permitiran que la entidad satisfaga sus necesidades operativas y financieras, pero daremos
seguimiento cercano a su préximo vencimiento de deuda en 2022.

Perspectiva

La perspectiva negativa de Credivalores para los préximos 12 meses refleja la tendencia a la baja
de su indice de RAC debido al crecimiento de dos digitos en el otorgamiento de créditos, la
rentabilidad modesta y la ausencia de inyecciones adicionales de capital en 2021.

Escenario negativo

Podriamos bajar las calificaciones en los préximos 12 meses si el indice de RAC de Credivalores
cae por debajo de 5% debido a un crecimiento mayor al esperado de los activos ponderados por
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riesgo o debido a menor rentabilidad en medio de una recuperacién mas lenta de lo esperado de
los ingresos por comisiones y por margen neto de intereses o mayores cargos por provisiones.
También podriamos bajar las calificaciones si, contrario a nuestras expectativas, el indice de
activos improductivos supera el 15%.

Escenario positivo

Podriamos revisar la perspectiva de Credivalores a estable si la rentabilidad mejora y el acreedor
mantiene una posicidn de mercado adecuada y una combinacién de negocios diversificada que
permita ingresos operativos estables y un indice de RAC proyectado consistentemente por encima

del 5%.

Sintesis de los factores de calificacién

Credivalores - Crediservicios SAS

Calificacion crediticia de emisor

Escala global B/Negativa/B
Perfil crediticio individual (SACP) b

Ancla b+

Ajt{ste del ancla especifico por 0

pais/sector

Aju'ste del ancla especifico de la 0

entidad

Posicion del negocio Adecuada (0)

Capital y utilidades Moderada (0)

Posicién de riesgo Moderada (-1)

Fondeoy liquidez Moderado y adecuada (-1)

Analisis comparativo de
calificacion

+1

Respaldo 0

Respaldo por capacidad adicional 0
para absorber pérdidas (ALAC)

Respaldo como entidad o
relacionada con el gobierno (ERG)

Respaldo de Grupo 0
Respaldo del gobierno per 0

importancia sistémica

Factores adicionales 0

Banco G&T Continental S.A.

Confirmamos nuestras calificaciones de Banco G&TC, la principal subsidiaria operativa de Grupo
Financiero G&T Continental (Grupo G&TC; no calificado). Las calificaciones reflejan su buena
posicién de mercado en el segmento de financiamiento corporativo de Guatemala y su
reconocimiento de marca como una de las instituciones financieras mas grandes del pais. Las
calificaciones también incorporan nuestro indice de RAC proyectado para Grupo G&TC
(consolidado) de aproximadamente 6.7% para los préximos dos afios. Las calificaciones también
capturan la mayor dolarizacién del balance del banco en comparacion con el sistema financiero.
Ademas, la base de fondeo de Banco G&T se basa principalmente en depésitos del sector
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minorista, gue han sido resilientes y estables y brindan al banco suficiente liquidez para hacer
frente a sus obligaciones de corto plazo.

Perspectiva

Nuestra perspectiva estable de Banco G&TC para los préximos 12 meses refleja la de Guatemala
{moneda extranjera: BB-/Estable/B; moneda local: BB/Estable/B). La perspectiva estable también
refleja nuestra expectativa de que el banco resistiré los efectos de la pandemia de COVID-19 con
indicadores de capital adecuados, a pesar de las crecientes pérdidas crediticias y el modesto
capital interno.

Escenario negativo

Si bajamos la calificacion de Guatemala en los préximos 12 meses, tomariamos una accién similar
sobre Banco G&TC.

Escenario positivo

Un alza de calificacion de Banco G&TC requeriria que subiéramos las calificaciones Guatemala.
Vemos este escenario como poco probable en los préximos 12 meses debido a la prolongada
recesion econémica en el pais y su impacto a corto plazo en el perfil financiero del soberano,

Sintesis de los factores de calificacion

Banco G&T Continental S.A.

Calificacién crediticia de emisor

Escala global BB-/Estable/B
Perfil crediticio individual (SACP) bb
Ancla bb
Posicion del negocio Sélido (+1)
Capital y utilidades Moderada (0)
Posicion de riesgo Moderada (-1)
Fondeo y liquidez Adecuado y adecuada (0)
Ans:llisis ;_amparatfvo de 0
calificacion
Respaldo 0

Respaldo por capacidad adicional a
para absorber pérdidas (ALAC)

Respaldo como entidad 0
relacionada con el gobierno (ERG)

Respaldo de Grupo 0
Respaldo del gobierno por 0

importancia sistéemica

Factores adicionales -1

Banco Industrial S.A.

Confirmamos nuestras calificaciones de Banco Industrial. Las calificaciones reflejan su resiliencia
del negocio, respaldada por su posicién como el mayor acreedor de Guatemala y su perfil de
negocio sumamente diversificado. Nuestras calificaciones también incorporan nuestro indice de
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RAC proyectado consolidado para la matriz del banco, Bicapital Carp. (Bicapital: no calificado), de
6.7% durante los préximos dos afnos. También consideramos la dolarizacion superior al promedio
en el balance general de Banco Industrial y sus manejables niveles de morosidad y pérdidas
crediticias. Finalmente, la base de depésitos del banco se mantiene como una de sus principales
fortalezas y provee suficiente liquidez para afrontar obligaciones de corto plazo, a pesar de las
condiciones de mercado adversas.

Perspectiva

Nuestra perspectiva estable de Banco Industrial para los préximas 12 meses refleja la de
Guatemala, lo que limita nuestra calificacion del banco. La perspectiva también incorpora nuestra
opinién de que Banco Industrial seguira siendo uno de los bancos mas resilientes del pais ante los
efectos de la pandemia de COVID-19, gracias a su sélida posicion en el mercado y su gran base de
depdsitos. Consideramos que Banco Industrial seguira presentando un desempeno operativo
estable e indicadores de calidad de activos mas saludables que el promedio del sistema
guatemalteco.

Escenario negativo

Podriamos bajar las calificaciones de Banco Industrial en los proximos 12 meses si tomamos una accién
similar obre la calificacién de Guatemala, lo que podria ocurrir si el shock econémico inducido por la
pandemiay el déficit fiscal del gobierno conducen a una debilidad persistente de las finanzas publicas
en los préximos anos.

Escenario positivo

Un alza de la calificacién de Banco Industrial requeriria que subamos la calificacién soberana de
Guatemala. Consideramos que tal escenario es poco probable en los préximos 12 meses debido a
la desaceleracion econémica en el pais y su potencial impacto severo en el perfil financiero de
Guatemala.

Sintesis de los factores de calificacién

Banco Industrial S.A.

Calificacion crediticia de emisor

Escala global BB-/Estable/B

Perfil crediticio individual (SACP) bb

Ancla bb
Posicién del negocio Sélido (+1)
Capital y utilidades Moderada (0)
Posicion de riesgo Moderada (-1)
Fondeo y liquidez Adecuado y adecuada (0)
Anélisis Fompara:&vo de 0
calificacion
Respaldo 0

Respaldo por capacidad adicional 0
para absorber pérdidas (ALAC)

Respaldo como entidad 0
relacionada con el gobierno (ERG)

Respaldo de Grupo 0
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Sintesis de los factores de calificacién

Banco Industrial S.A.

Respaldo del gobierno por 0
importancia sistémica

Factores adicionales -1

Banco Agricola S.A.

Confirmamos nuestras calificaciones de Banco Agricola. Nuestras calificaciones del banco siguen
incorporando nuestra expectativa de que mantenga su resiliencia y estabilidad de negocio a pesar
de las condiciones econdmicas adversas en El Salvador. La estabilidad de negocio esta
respaldada por la posicion lider de mercado de Bance Agricola y su perfil de negocio bisn
diversificado. Ademas, las calificaciones incorporan un indice de RAC proyectado de 6.5% para los
préximos 12 meses. Por altimo, las calificaciones reflejan una morosidad y pérdidas crediticias
manejables, asi como suampliay diversificada base de dep6sitos minoristas que respalda su
perfil de liquidez en medio de las dificiles condiciones del mercado.

Perspectiva

La perspectiva de Banco Agricola es negativa, lo que refleja una probabilidad de al menos una en
tres de que bajemos la calificacion en los préximos seis a 18 meses. A pesar de la adecuada
liquidez del banco, la perspectiva negativa refleja que un potencial deterioro de las condiciones
econdmicas en El Salvador podria afectar la liquidez del banco.

Escenario positivo

Sila liquidez de Banco Agricola sigue siendo adecuada, podriamos revisar la perspectiva a
estable.

Sintesis de los factores de calificacién

Banco Agricola S.A.

Calificacion crediticia de emisor

Escala global B-/Negativa/B

Perfil crediticio individual (SACP) bb-

Ancla b+
Posicion del negocio Solido (+1)
Capital y utilidades Moderada (0)
Posicién de riesgo Adecuada (0)
Fondeoy liquidez Adecuado y adecuada (0)
Ana_lisr's Eomparativo de 0
calificacion

Respaldo +2
Respaldo por capagidad adicional 0
para absorber pérdidas (ALAC)
Resp_aldo como entida_d 0
relacionada con el gobierno (ERG)
Respaldo de Grupo +2
Respaldo del gobierno per 0

importancia sistémica
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Sintesis de los factores de calificacién

Banco Agricola S.A.

Factores adicionales -5

Inversiones Atlantida S.A.

Confirmamos nuestras calificaciones de Inversiones Atlantida. Las calificaciones reflejan su
posicién como uno de los conglomerados financieros mas grandes del sistema financiero
hondureno, sus crecientes operaciones en subsidiarias fuera del pais y la estabilidad de los
ingresos operativos. Las calificaciones también consideran nuestro indice de RAC proyectado de
aproximadamente 5.5% para los préximos 24 meses y nuestra expectativa de que los indicadores
de calidad de activos del grupo sigan siendo manejables y comparables con sus pares.
Adicionalmente, la sélida base de depésitos de Inversiones Atlantida proviene principalmente de
depésitos minoristas; por lo tanto, consideramos que el banco tiene suficiente liquidez para
respaldar sus operaciones en los préximos meses. Finalmente, las calificaciones incorporan la
fuerte dependencia que tiene el conglomerado de los dividendos de sus subsidiarias,
especialmente Banco Atlantida, para cumplir con las obligaciones financieras, lo que deriva en
una calificacién crediticia de emisor un nivel por debajo del perfil crediticio del grupo.

Perspectiva

Nuestra perspectiva negativa sobre el grupo para los préximos seis meses refleja el incremento
del indice de apalancamiento doble por encima de 120% en el primer trimestre de 2021, En
nuestra opinion, un aumento consistente de este indice podria erosionar el perfil de riesgo
crediticio del grupo debido a una mayor dependencia de los dividendos de sus subsidiarias
operativas.

Escenario negativo

Podriamos bajar la calificacién de Inversiones Atlantida si su indice de doble apalancamiento se
mantiene consistentemente por encima de 120% en los proximos seis meses.

Escenario positivo

Podriamos revisar a estable de negativa la perspectiva en los préximos seis meses si el indice de doble
apalancamiento del grupo regresa a niveles histéricos y permanece consistentemente por debajo de
120%. Esto podria suceder si el grupo fortalece con éxito su base de capital.

Sintesis de los factores de calificacién

Inversiones Atlantida S.A.

Calificacion crediticia de emisor

Escala global B+/Negativa/--
Perfil crediticio individual (SACP) bb

Ancla bb-

Posicion del negocio Solido (+1)

Capitaly utilidades Moderada (0)

Posicién de riesgo Adecuada (0)

Fondeoy liquidez Adecuado y adecuada (0)
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Sintesis de los factores de calificacién

Inversiones Atlantida S.A.

Andlisis comparativo de 0
calificacién

Respaldo 0

Respaldo por capacidad adicional 0
para absorber pérdidas (ALAC)

Respaldo como entidad 0
relacionada con el gobierno (ERG)
Respaldo de Grupo 0
Respaldo del gobierno por 0
importancia sistémica

Factores adicionales (controladora no 2

operativa)

Banco Atlantida S.A.

Confirmamos nuestras calificaciones de Banco Atlantida. Las calificaciones reflejan su posicién
como uno de los bancos més grandes del sistema financiero hondurefo y la estabilidad de los
ingresos operativos y la cartera de crédito. Las calificaciones también incorporan nuestro indice
de RAC proyectado en torno a 5.6% para los préximos 24 meses y nuestra expectativa de que los
indicadores de calidad de actives del grupo sigan siendo manejables y comparables con sus
pares. Adicionalmente, la sélida base de depdsitos de Banco Atlantida proviene principalmente de
depdsitos minoristas; por lo tanto, consideramos que el banco tiene suficiente liquidez para
respaldar sus operaciones en los préximos meses.

Perspectiva

La perspectiva estable de Banco Atlantida para los préximos 12 meses refleja nuestra expectativa
de que mantendra indicadores manejables de calidad de activos a pesar de las condiciones
econdmicas adversas en curso derivadas de la pandemia. La perspectiva también incorpora
nuestra expectativa de que el banco mantenga una capitalizacion estable principalmente gracias
a una generacion interna de capital modesta, pero consistente. La perspectiva también incorpora
nuestra expectativa de que el banco seguira siendo la principal subsidiaria operativa de
Inversiones Atlantida,

Escenario negativo

Si bajamos las calificaciones de Honduras (BB-/Estable/B), tomariamos la misma accién en
Banco Atlantida. Esto se debe a que es poco frecuente que califiquemos a instituciones
financieras por arriba de la calificacién soberana de largo plazo, ya que consideramos que, en
periodos de estrés, las potestades regulatorias y de supervision podrian restringir la flexibilidad
financiera del banco.

Escenario positivo

Si subimos las calificaciones de Honduras en los préximos 12 a 24 meses, tomariamos una accién
de calificacion similar sobre Banco Atlantida. Sin embargo, no consideramos que este escenario
sea probable debido a la fuerte recesién econémica en Honduras derivada de la pandemia de

COvID-19.
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Sintesis de los factores de calificacién

Banco Atlantida S.A.

Calificacion crediticia de emisor

Escala global BB-/Estable/B

Perfil crediticio individual (SACP) bb

Ancla bb-
Posicién del negocio Solido (+1)
Capital y utilidades Moderada (0)
Posicitn de riesgo Adecuada (0)
Fondeoy liquidez Adecuado y adecuada (0)
Analisis comparativo de
calificacion ¢
Respaldo 0

Respaldo por capacidad adicional 0
para absorber pérdidas (ALAC)

Respaldo como entidad 0
relacionada con el gobierno (ERG)

Respaldo de Grupo 0
Respaldo del gobierno por 0

importancia sistémica

Factores adicionales -1

BAC International Bank Inc.

Nuestras calificaciones de BAC International Bank Inc. (BAC) reflejan su posicién lider en el
mercado en Centroamérica sobre una base consolidada y su base de clientes grande, lealy bien
diversificada. Las calificaciones también reflejan nuestro indice de RAC proyectado de 6.5%, en
promedio, para 2021-2022, respaldado per la recuperacion gradual de la rentabilidad y el
modesto crecimiento de la cartera. Ademés, esperamos que el banco mantenga indicadores
manejables de calidad de activos a pesar de las condiciones operativas adn adversas en la region.
Por dltimo, las principales fortalezas de BAC provienen de su estructura de fondeo, respaldada en
una base de depésitos estable y pulverizada con obligaciones financieras manejables a corto

plazo.

Estatus de Revisidn Especial (CreditWatch)

Elestatus de Revisién Especial Positiva refleja una posibilidad entre dos de un alza después de
que se complete la escision de BAC. El alza podria alcanzar el nivel del SACP de 'bbb-' de BAC,
dado que no consideramos que Banco de Bogota tendria una influencia negativa en BAC en caso
de afrontar condiciones estresantes que podrian debilitar el SACP de BAC. Por otro lado,
podriamos confirmar las calificaciones de BAC si no se produce la escision. Esperamas resolver el
estatus de Revision Especial una vez que tenga la aprobacién regulatoria y finalicen los procesos
legales y operativos restantes, lo que probablemente ocurra en diciembre de 2021.

Sintesls de los factores de calificacién

BAC International Bank Inc.

Calificacion crediticia de emisor

Escala global BB+/Rev Esp Pos/B

Perfil crediticio individual (SACP) bbb-
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Sintesis de los factores de calificacién

BAC International Bank Inc.

Ancla bb+
Posicion del negocio Solida (+1)
Capital y utilidades Moderada {0}
Posicién de riesgo Adecuada (0)
Fondeo y liquidez Adecuado (0) y Adecuada (0)
Ané_lljsis _c.ompara:ivu de 0
calificacion
Respaldo -1

Respaldo por capacidad adicional 0
para absorber pérdidas (ALAC)

Respaldo como entidad 0
relacionada con el gobierno (ERG)

Respaldo de Grupo -1
Respaldo del gobierno per 0

importancia sistémica

Factores adicionales 0

Criterios y Articulos Relacionados

Criterios

— Criteria | Financial Institutions | Banks: Banking Industry Country Risk Assessment Methodology
And Assumptions, 9 de diciembre de 2021.

— Criteria | Financial Institutions | General: Financial Institutions Rating Methodology, 9 de
diciembre de 2021.

— Principios ambientales, sociales y de gobierno corporativo en las calificaciones crediticias, 10

de octubre de 2021.
- Capital Hibrido: Metodologia vy Supuestos, 1 de julio de 2019.

- Metodologia de calificaciones de grupo, 1 de julio de 2019,

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

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

- Calificacion de Entidades Relacionadas con el Gobierno (ERGs): Metodologia y supuestos, 25 de

marzo de 2015.

- Metodologia para calificaciones crediticias de emision de instituciones financieras no

bancarias y empresas no bancarias de servicios financieros, 9 de diciembre de 2014.

— Calificaciones por arriba del soberano —Calificaciones de empresas v gobiernos: Metodologia v

Supuestos, 19 de noviembre de 2013.

- Criterios para la asignaci6n de calificaciones 'CCC+', 'CCC', 'CCC-'y'CC', 1 de octubre de 2012,
— Principios de las Calificaciones Crediticias, 16 de febrero de 2011.

Articulos Relacionados
— RFC Process Summary: Financial Institutions Rating Methodology, 9 de diciembre de 2021.
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- RFC Process Summary: Banking Industry Country Risk Assessment Methodology And

Assumptions, 9 de diciembre de 2021.

- Financial Institutions And BICRA Criteria Published, 9 de diciembre de 2021.

— Certain Financiol Institution Issuer And Issue Ratings Placed Under Criterio Observation

Following Criteria Update, 9 de diciembre de 2021.

Lista de calificaciones

Calificaciones que confirmamos

Banco Davivienda S.A,

Calificacion crediticia de emisor

BB+/Estable/B

Banco de Bogot4 S.A. y Subsidiarias

Calificacién crediticia de emisor

BB+/Estable/B

Multibank Inc. y Subsidiarias

Calificacion crediticia de emisor

BB+/Estable/B

Banco G & T Continental S.A,

Calificacién crediticia de emisor

BB-/Estable/B

Banco General S.A.

Calificacion crediticia de emisor

BBB/Negativa/A-2

Banco Industrial S.A.

Calificacion crediticia de emisor

BB-/Estable/B

Banco Nacional de Panamé

Calificacion crediticia de emisor

BBB/Negativa/A-2

Banco Agricola S.A

Calificacion crediticia de emisor

B-/Negativa/B

Bancolombia Panamé S.A.

Calificacién crediticia de emisor

BB+/Estable/B

Bancolombia S.A. y Compafiias Subordinadas

Calificacién crediticia de emisor

BB+/Estable/B

Banistmo S.A.

Calificacién crediticia de emisor

BB+/Estable/B

Atlantic Security Bank

Calificaci6n crediticia de emisor

BBB-/Negativa/A-3
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Credivalores - Crediservicios SAS

Calificacion crediticia de emisor B/Negativa/B

Financiera de Desarrollo Nacional S.A.

Calificacion crediticia de emisor BB+/Estable/--

Financiera de Desarrollo Territorial S.A. FINDETER

Calificacién crediticia de emisor BB+/Estable/B

Global Bank Corp. y Subsidiarias

Calificacién crediticia de emisor BBB-/Estable/A-3
Banco Atlantida S.A.
Calificacion crediticia de emisor BB-/Estable/B

Inversiones Atlantida S.A.

Calificacion crediticia de emisor B+/Negativa/--

Promerica Financial Corp.

Calificacion crediticia de emisor B+/Estable/B

Calificaciones aiin en Revisidn Especial (CreditWatch)

BAC International Bank Inc,

Calificacion crediticia de emisor BB+/Rev Esp Pos/B

Algunos términos utilizados en este reporte, en particular algunos adjetivos usados para expresar
nuestra opinién sobre factores de calificacién 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 calificacién en www.standardandpoors.com para obtener mas informacién. Toda la informacién sobre
calificaciones estd 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 Globol Ratings en www.standardandpoors.com.mx. Use el campo de biasqueda de Calificaciones
ubicado en la columna de la izquierda.

Estatus de Refrendo Europeo

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

RATING ACTION COMMENTARY

Fitch Afirma Calificacién de
Multibank en 'BB+";
Perspectiva Estable

Mon 20 Dec, 2021-4:04 p.m.ET

Fitch Ratings - Monterrey - 20 Dec 2021: Fitch Ratings afirmé la calificacién
internacional de riesgo emisor (IDR; issuer default rating) de largo y de corto
plazo de Multibank Inc. en 'BB+'y 'B', respectivamente, y su calificacién de
viabilidad (VR; viability rating) en 'bb+" Fitch también afirmé las calificaciones
nacionales de largo y corto plazo del banco en 'AA(pan)' y 'F1+(pan)’,
respectivamente. La Perspectiva de las calificaciones de largo plazo es Estable.

Fitch retird la calificacion soporte (SR; support rating) '3' ya que dejé de ser
relevante para la cobertura de la agencia tras la publicacién de la metodologia de
Fitch “Bank Rating Criteria” actualizada el 12 de noviembre de 2021. De acuerdo
con la metodologfa actualizada, Fitch asigné a Multibank la calificacién de soporte
de accionistas (SSR; shareholder support ratings) de 'bb+'

FACTORES CLAVE DE CALIFICACION



Calificaciones IDR, Nacionales y Deuda Sénior: Las calificaciones de IDR,
nacionales y de deuda sénior no garantizada de Multibank reflejan la opinién de
Fitch sobre |a propensién y capacidad del Banco de Bogotd para brindarle soporte
en caso de ser necesario. La Perspectiva Estable de Multibank refleja la del Banco
de Bogotd e indica que Fitch estima que cualquier efecto adicional de la pandemia
estaria dentro del espectro de |a calificacién actual. La IDR de largo plazo y la
perspectiva de Multibank estan igualadas con la IDR de largo plazo de su matriz,
el Banco de Bogota [BB+ Perspectiva Estable].

Fitch considera con importancia alta que la propensién de Banco de Bogot4 a
apoyar a Multibank se deriva del rol relevante de la Gnica subsidiaria panamefia
directa en el modelo de negocio y la estrategia regional del grupo que presenta
servicios relevantes en un mercado considerado clave. Adicionalmente, la
evaluacién de soporte de Fitch considera el riesgo por reputacién que podria
implicar el incumplimiento de la operacién recientemente adquirida, que dafaria

sustancialmente su franquicia.

Las calificaciones de las obligaciones sénior no garantizadas en circulacién de
Multibank estan en el mismo nivel que la IDR de la compaiiia y sus calificaciones
nacionales, ya que la probabilidad de incumplimiento de las obligaciones es la
misma que la de Multibank.

Calificacién VR: La VR de Multibank esta muy influenciada por el entorno
operativo (EO), por lo que cualquier accién de calificacién negativa sobre el
soberano o un deterioro adicional del EO conduciria a un ajuste similar de este
factor y reflejo su influencia sobre el perfil financiero del banco. La VR de
Multibank de 'bb+" esta un escaldn por encima de la VR implicita de 'bb'y
considera como una razén de ajuste positivo el perfil de negocio del banco, que es
un factor de importancia alta para |a calificacién dada la franquicia sélida del
banco, aunque de tamafio mediano se beneficia de relaciones fuertes con los
clientes al estar integrado al Grupo Aval.

Fitch espera que la capitalizacién de Multibank se mantenga apropiada en 2022,
impulsada por el crecimiento moderado de los activos, la mejora de los resultados
y la cobertura sélida de las reservas. El coeficiente de capital comtn de nivel 1
(CET1; common equity tier 1) de Multibank disminuyé a 11.6% al 3T21 desde



12.2% en 2020, refleja activos ponderados por riesgo (APR) mas altos. Sin
embargo, este indicador compara mejor que el promedio del banco de 11.3% de
2017 a2019 y de forma favorable respecto a los requisitos regulatorios minimos
(4.5%). Las provisiones para préstamos deteriorados son sélidas, lo que respalda
aun mas la capacidad de absorcién de pérdidas del banco. La evaluacién de Fitch
también considera el soporte ordinario que podria recibir de su matriz en caso de

ser necesario.

La calidad de la cartera de préstamos de Multibank se comporté en general bien
durante 2021. La morosidad a 90 dias mejord a 1.9% a septiembre de 2021
(2020: 2.1%) gracias a un desempefio mejor de lo esperado en los créditos de
consumo tras finalizar el periodo de alivio en Panama y por la mejoraenla
colocacion de créditos comerciales relacionada con la reactivacién econémica
aun moderada. Sin embargo, la tendencia negativa se mantiene debido a la
proporcién relevante de cartera modificada, que a septiembre de 2021
representdé cerca de 25% de sus préstamos brutos, lo que potencialmente podria

llevar a deterioros adicionales de los préstamos.

Durante 2021 el desempefio de Multibank mejoré gracias a la disminucién de las
provisiones por deterioro de préstamos por COVID-19 junto con flujos mayores
de ingresos y a que no tiene més gastos extraordinarios relacionados con la
adquisicién de Grupo Aval, a diferencia de 2020. Su indicador de utilidad
operativa a APR fue de 0.6% al 3T21, por encima del de 2020 (-1.2%) pero atin
por debajo del promedio de 2017 a 2019 (2.0%) y del de sus pares locales.

Multibank se beneficia de una base amplia y diversificada de depésitos. Al 3T21,
su relacién de préstamos a depdsitos de 117% (2020: 105.7%) reflejé la
reduccién leve de los depdsitos de 2.8%, en linea con la tendencia observada en el
sistema. Histéricamente, los depdsitos de clientes han proporcionado cerca de
70% del fondeo total. La posicién de liquidez del banco es sélida, como se refleja
en un indicador de activos liquidos sobre depésitos superior a 35% en los tltimos
cuatro periodos. Fitch espera que la liquidez siga solida, ya que no se esperan
reducciones significativas de los depésitos a medio plazo al beneficiarse el banco
de su pertenencia a un grupo regional fuerte.



SENSIBILIDAD DE CALIFICACION

Factores que podrian, individual o colectivamente, conducir a una accién de

calificacion negativa/baja:

--una baja de las calificaciones IDR y nacional de Multibank serfa posible solo si la
VR yla|DR de Banco de Bogota bajan;

--una accion negativa de la SSR de Multibank podria ser el resultado de una baja
sobre |as IDR de Banco de Bogotd o de evaluacién de una menor propensién de
Banco de Bogota a dar soporte a su subsidiaria, ambas poco probables
actualmente;

--la deuda sénior no garantizada de Multibank reflejaria cualquier posible
disminucién de su IDR;

--la VR de Multibank podria disminuir como resultado de un deterioro sostenido
de la rentabilidad (utilidad operativa sobre APR por debajo de 0.5%) y de
indicadores de calidad de los activos que socaven el rendimiento financiero del
banco, e impulsen una disminucién de su indicador CET1 consistentemente por
debajo de 10% de modo que disminuya la valoracién del perfil de negocio.

Factores que podrian, individual o colectivamente, conducir a una accién de

calificacion positiva/alza:

--acciones positivas de calificacidn sobre las IDR, nacionales y SSR de Multibank
podrian ser impulsadas por acciones positivas a la IDR del Banco de Bogot3;

--las acciones positivas sobre las calificaciones IDR y nacionales de Multibank
podrian ser impulsadas por un alzaen la VR;

--la VR de Multibank podria mejorar ante el fortalecimiento sostenido del perfil
de negocio y de los niveles de capitalizacién, mostrando un CET1 de al menos
15%;



--la deuda sénior no garantizada de Multibank reflejaria cualquier mejora
potencial en las calificaciones del banco.

AJUSTES A LA CALIFICACION VR

La Calificacién de Viabilidad de 'bb+' ha sido asignada por encima de la
Calificacién de Viabilidad implicita de 'bb' debido a la(s) siguiente(s) razén(es) de
ajuste: Perfil empresarial (positivo).

La puntuacién del perfil empresarial se ha asignado por encima de |a puntuacién
implicita debido a los siguientes motivos de ajuste: Modela de Negocio (positivo),
Beneficios y Riesgos del Grupo (positivo)

La puntuacién de Ganancia y Rentabilidad se ha asignado en linea con la
puntuacion implicita. Las métricas histéricas y futuras se identificaron como un

factor positivo relevante en |a evaluacion.

La puntuacién de Capitalizacion y Apalancamiento se ha asignado por encima de
la puntuacion implicita debido a los siguientes motivos de ajuste: Flexibilidad de
Capital y Soporte Ordinario (positivo), Generacién de Capital Interno y

Crecimiento (positivo).
ESCENARIOS DE CALIFICACION PARA EL MEJOR O PEOR CASO

Las calificaciones de los emisores Instituciones Financieras tienen un escenario
de mejora para el mejor caso (definido como el percentil nimero 99 de las
transiciones de calificacién, medido en una direccién positiva) de tres niveles
(notches) en un horizonte de calificacién de tres afios, y un escenario de
degradacion para el peor caso (definido como el percentil néimero 99 de las
transiciones de calificacién, medido en una direccién negativa) de cuatro niveles
durante tres afios. El rango completo de las calificaciones para los mejoresy los
peores escenarios en todos los rangos de calificacién de las categorias de la ‘AAA
ala'D! Las calificaciones para los escenarios de mejor y peor caso se basan en el
desempefio histérico. Para obtener mas informacion sobre la metodologia
utilizada para determinar las calificaciones de los escenarios para el mejorvy el



peor caso especificos del sector, visite
https://www.fitchratings.com/site/re/10111579

CALIFICACIONES PUBLICAS CON VINCULOS CREDITICIOS A OTRAS
CALIFICACIONES

Las IDR de Multibank derivan del soporte potencial que podria recibir de su casa
matriz, Banco de Bogot3, en caso de ser necesario.

PARTICIPACION

La(s) calificacién(es) mencionada(s) fue(ron) requerida(s) y se asigné(aron) o se
le(s) dio seguimiento por solicitud del(los) emisor(es), entidad(es) u operadora(s)
calificado(s) o de un tercero relacionado. Cualquier excepcién se indicara.

Este comunicado es una traduccién del original emitido en inglés por Fitch en su
sitio internacional el 20 de diciembre de 2021y puede consultarse en la liga
www.fitchratings.com. Todas las opiniones expresadas pertenecen a Fitch
Ratings, Inc.

CRITERIOS APLICADOS EN ESCALA NACIONAL
--Metodologia de Calificaciones en Escala Nacional (Diciembre 22, 2020);
--Metodologia de Calificacién de Bancos (Septiembre 18, 2019).

REFERENCIAS PARA FUENTES DE INFORMACION RELEVANTES CITADAS EN
FACTORES CLAVE DE CALIFICACIONRATING

Las fuentes principales de informacién utilizadas en el anélisis se describen en los
Criterios Aplicados.

CONSIDERACIONES DE LOS FACTORES ESG

A menos que se indique lo contrario en esta seccién, el puntaje més alto de
relevancia crediticia de los factores ambientales, sociales y de gobernanza (ESG,
por sus siglas en inglés) es de 3. Los aspectos ESG son neutrales para el crédito o



tienen un impacto crediticio minimo en la entidad, ya sea debido a la naturaleza
de los mismos o a la forma en que son gestionados por la entidad.

Para obtener mas informacién sobre los puntajes de relevancia ESG, visite

www.fitchratings.com/esg.
INFORMACION REGULATORIA
NOMBRE DEL EMISOR O ENTIDAD: Multibank, Inc.

LINK SIGNIFICADO DE LA CLASIFICACION: Las definiciones de calificacién de
Panama las pueden encontrar en el sitio
https://www.fitchratings.com/es/region/central-america bajo el apartado de
"Definiciones de Calificacién de Panama".

FECHA CIERTA (FECHA DE CORTE) DE LA INFORMACION FINANCIERA
UTILIZADA

--NO AUDITADA: 30/septiembre/2021;

--AUDITADA: 31/diciembre/2020.

FECHA DEL ACUERDO DEL COMITE DE CALIFICACION: 17/diciembre/2021
DESCRIPCION DE LAS CARACTERISTICAS DE LA EMISION CALIFICADA
--CLASE DE TITULOS: Programa de bonos corporativos Clase A;

--SERIES: Pueden ser emitidos en una o més series;

--MONEDA: Délares de los Estados Unidos de América;

--MONTO: USD150,000,000.00;

--FECHA DE VENCIMIENTO: Un afio 0 més a partir de |a fecha de emisién;



--TASA DE INTERES: Cada serie devengara una tasa fija o variable de interés

anual;

--PAGO DE INTERESES: Mensualmente;

--PAGO DE CAPITAL: Al vencimiento;

--REDENCION ANTICIPADA: No podran ser redimidos anticipadamente;
--GARANTIAS: No cuenta con garantias:

--USO DE LOS FONDOS: Financiar el capital de trabajo del emisor.
--CLASE DE TiTULOS: Programa Rotativo de Valores Comerciales Negociables;
--SERIES: Pueden ser emitidos en una o mas series;

--MONEDA: Délares de los Estados Unidos de América;

--MONTO: USD200,000,000.00;

--FECHA DE VENCIMIENTO: Hasta 365 a partir de |a fecha de emisién;

--TASA DE INTERES: Cada serie devengard una tasa fija o variable de interés

anual;

--PAGO DE INTERESES: Mensualmente;

--PAGO DE CAPITAL: Al vencimiento;

--REDENCION ANTICIPADA: No podran ser redimidos anticipadamente;
--GARANTIAS: No cuenta con garantias;

--USO DE LOS FONDOS: Financiar el capital de trabajo del emisor.



“UNA CALIFICACION DE RIESGO NO GARANTIZA EL REPAGO DE LA

EMISION".
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PARTICIPATION STATUS

The rated entity (and/or its agents) or, in the case of structured finance, one or
more of the transaction parties participated in the rating process except that the
following issuer(s), if any, did not participate in the rating process, or provide
additional information, beyond the issuer’s available public disclosure.

APPLICABLE CRITERIA

Metodologia de Calificacién de Bancos (pub. 18 Sep 2019)

National Scale Rating Criteria (pub. 22 Dec 2020)

Metodologia de Calificaciones en Escala Nacional (pub. 22 Dec 2020)

Bank Rating Criteria (pub. 12 Nov 2021) (including rating assumption sensitivity)

ADDITIONAL DISCLOSURES

Solicitation Status

Endorsement Policy

ENDORSEMENT STATUS

Multibank, Inc. EU Endorsed, UK Endorsed

DISCLAIMER

TODAS LAS CALIFICACIONES CREDITICIAS DE FITCH ESTAN SUJETAS A
CIERTAS LIMITACIONES Y ESTIPULACIONES. POR FAVOR, LEA ESTAS
LIMITACIONES Y ESTIPULACIONES SIGUIENDO ESTE ENLACE:
HTTPS://WWW.FITCHRATINGS.COM/UNDERSTANDINGCREDITRATINGS.



ADEMAS, LAS DEFINICIONES DE CALIFICACION DE FITCH PARA CADA
ESCALA DE CALIFICACION Y CATEGORIAS DE CALIFICACION, INCLUIDAS
LAS DEFINICIONES RELACIONADAS CON INCUMPLIMIENTO, ESTAN
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COPYRIGHT

Derechos de autor © 2021 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 distribucién total
o parcial esta prohibida, salvo con permiso. Todos los derechos reservados. En la
asignacion y el mantenimiento de sus calificaciones, asi como en |a realizacién de
otros informes (incluyendo informacién prospectiva), Fitch se basa en
informacién factual que recibe de los emisores y sus agentes y de otras fuentes
que Fitch considera creibles. Fitch lleva a cabo una investigacién razonable de |a
informacion factual sobre la que se basa de acuerdo con sus metodologias de
calificacién, y obtiene verificacién razonable de dicha informacién de fuentes
independientes, en la medida de que dichas fuentes se encuentren disponibles



para una emision dada o en una determinada jurisdiccién. La forma en que Fitch
lleve a cabo la investigacion factual y el alcance de la verificacion por parte de
terceros que se obtenga variard dependiendo de la naturaleza de la emisién
calificada y el emisor, los requisitos y practicas en la jurisdiccién en que se ofrece
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disponibilidad de fuentes de verificacién independiente y competentes de
terceros con respecto a la emision en particular o en la jurisdiccién del emisor, y
una variedad de otros factores. Los usuarios de calificaciones e informes de Fitch
deben entender que ni una investigacién mayor de hechos ni la verificacién por
terceros puede asegurar que toda la informacién en la que Fitch se basa en
relacién con una calificacién o un informe sera exacta y completa. En Gltima
instancia, el emisor y sus asesores son responsables de la exactitud de la
informacién que proporcionan a Fitch y al mercado en los documentos de oferta y
otros informes. Al emitir sus calificaciones y sus informes, Fitch debe confiar en |a
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La informacién contenida en este informe se proporciona “tal cual” sin ninguna
representacion o garantia de ningun tipo, y Fitch no representa o garantiza que el
informe o cualquiera de sus contenidos cumpliran alguno de los requerimientos
de un destinatario del informe. Una calificacién de Fitch es una opinién en cuanto
a la calidad crediticia de una emisién. Esta opinién y los informes realizados por
Fitch se basan en criterios establecidos y metodologias que Fitch evalta'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 Unicamente responsable por una calificacion o un informe. La calificaciéon 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 esta comprometido en la oferta o venta de ningtin 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
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un prospecto de emisién ni un substituto de la informacién elaborada, verificada y
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los titulos. Las calificaciones pueden ser modificadas o retiradas en cualquier
momento por cualquier razén a sola discrecién de Fitch. Fitch no proporciona
asesoramiento de inversién de cualquier tipo. Las calificaciones no son una
recomendacién para comprar, vender o mantener cualquier titulo. Las
calificaciones no hacen ninglin comentario sobre la adecuacién del precio de
mercado, la conveniencia de cualquier titulo para un inversor particular, o la
naturaleza impositiva o fiscal de los pagos efectuados en relacién 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 USD 1,000 a USD750,000 (u otras monedas
aplicables) por emisién. En algunos casos, Fitch calificara 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 asignacién, publicacién o diseminacién de una calificacién de Fitch
no constituye el consentimiento de Fitch a usar su nombre como un experto en
conexion con cualquier declaracion de registro presentada bajo las leyes de
mercado de Estados Unidos, el “Financial Services and Markets Act of 2000” de
Gran Bretana, o las leyes de titulos y valores de cualquier jurisdiccién en
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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 informacién de calificaciones crediticias publicada por



Fitch no tiene el fin de ser utilizada por personas que sean “clientes minoristas”
segun la definicién de la “Corporations Act 2001”",

Fitch Ratings, Inc. estd registrada ante la Comisién de Valores de EE.UU. (U.S.
Securities and Exchange Commission) como una Organizacién que Califica Riesgo
Reconocida Nacionalmente (Nationally Recognized Statistical Rating
Organization) o NRSRO por sus siglas en inglés. Aunque algunas de las agencias
calificadoras subsidiarias de NRSRO estan listadas en el apartado 3 del
Formulario NRSRO vy, como tal, estan autorizadas a emitir calificaciones en
sombre de la NRSRO (favor de referirse a
https://www.fitchratings.com/site/regulatory), otras subsidiarias no estan listadas
en el Formulario NRSRO (no NRSRO) v, por lo tanto, las calificaciones emitidas
por esas subsidiarias no se realizan en representacién de la NRSRO. Sin embargo,
el personal que no pertenece a NRSRO puede participar en la determinacién de
la(s) calificacién(es) emitida(s) por o en nombre de NRSRO.
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SOLICITATION STATUS

The ratings above were solicited and assigned or maintained at the request of the
rated entity/issuer or a related third party. Any exceptions follow below.

ENDORSEMENT POLICY

Las calificaciones crediticias internacionales producidas fuera de la Unién
Europea (EU; European Union) o del Reino Unido (UK; United Kingdom), segtin
aplique, son endosadas para su uso por los emisores reguladosdentro de EU o UK
respectivamente. Para fines regulatorios, en cumplimiento con los términos de la
regulacion para agencias de calificacién crediticia (CRA; Credit Rating Agencies)
de EU o la Regulaciénde 2019 de las Agencias de Calificacién Crediticia de UK
(enmienda, etc.) (salié de EU), segtin sea el caso. El enfoque de Fitch sobre el
endoso en EU y UK se encuentra en el apartado EU Regulatory Disclosures
dentro del sitio web de Fitch. El estado respecto a la politica de endoso
regulatorio de todas las calificaciones internacionales se proporciona dentro de la
pagina de resumen de la entidad para cada entidad calificaday en las paginas de
detalle de |a transaccién para todas las transacciones de finanzas estructuradas
en el sitio web de Fitch. Esta informacién se actualiza diariamente.
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Fitch Affirms Multibank’s Rating at 'BB+'; Outlook Stable
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RATED RATING RATING RATING DATE IDENTIFIERS OTHER CONTACTS
ENTITY/ TYPE ACTION DETAILS
DEBT
ISSUER: Long Term Issuer BB+ Rating Affirmed 20-Dec-2021 COUNTRY: Analista Lider
Multibank. Inc. Default Rating Outlook Stable PANAMA German Valle
ISSUE: Multibank, SECTOR: Mendoza
Inc. Universal
Commercial Analista
Banks Secundario
CURRENCY: PAB Nadia Calvo
ISSUER: Short Term Issuer B Affirmed 20-Dec-2021 COUNTRY: Analista Lider
Multibank, Inc. Default Rating PANAMA German Valle
ISSUE: Multibank, SECTOR: Mendoza
Inc. Unlversal
Commercial Analista
Banks Secundario
CURRENCY: PAB Nadla Calvo
ISSUER: National Long AA(pan) Rating Affirmed 20-Dec-2021 COUNTRY: Analista Lider
Multibank, Inc. Term Rating Outlook Stable PANAMA German Valle
ISSUE: Muttibank, SECTOR: Mendoza
Inc. Universal
Commercial Analista
Banks Secundario
CURRENCY:PAB Nadla Calvo
ISSUER: National Short F1+(pan) Affirmed 20-Dec-2021 COUNTRY: Analista Lider
Multibank, Inc. Term Rating PANAMA German Valle
ISSUE: Multibank, SECTOR: Mendoza
Inc. Universal
Commercial Analista
Banks Secundario
CURRENCY:PAB Nadia Calvo
ISSUER: Support Rating wD Withdrawn 20-Dec-2021 COUNTRY: Analista Lider
Multibank, Inc. No Longer PANAMA German Valle
ISSUE: Multibank, Considered By SECTOR: Mendoza
Inc. Fitchto Be Universal
Relevant to The Commercial Analista
Agency's Banks Secundario
Coverage CURRENCY: PAB Nadia Calvo
https://www.fitchratings.com/research/es/banks/fitch-affirms-multibanks-rating-at-bb-out... 12/22/2021



Fitch Affirms Multibank’s Rating at 'BB+'; Outlook Stable

ISSUER:
Multibank, Inc.
ISSUE: Multibank,
Inc.

ISSUER:
Multibank, Inc.
ISSUE: Multibank,
Inc.

ISSUER:
Multibank, Inc.
DEBT LEVEL:
senior unsecured
ISSUE: Programa
Rotativode
Valores
Comerciales
Negociables
US$200,000.000

ISSUER:
Multibank, Inc.
DEBTLEVEL:
senior unsecured
ISSUE: Programa
de Bonos
Corporativos
Rotativos
US$150,000,000

ISSUER:
Multibank, Inc.
DEBT LEVEL:
senior unsecured
ISSUE: USD 300
min4.375%
bond/note 09-
Nov-2022

ISSUER:
Multibank. Inc.
DEBT LEVEL:
senior unsecured
ISSUE: USD 300
min4.375%
bond/note 09-
Nov-2022

Viability Rating

Shareholder

Support Rating

National Shert
Term Rating

Natlonal Lang

Term Rating

Long Term Rating

Long Term Rating

bb+

bb+

F1+({pan)

AA(pan)

BB+

Affirmed 20-Dec-2021
New Rating 20-Dec-2021
Affirmed 20-Dec-2021
Affirmed 20-Dec-2021
Affirmed 20-Dec-2021
Affirmed 20-Dec-2021

ISIN:
USP69895AA12

ISIN:
US625454AA11
CUSIP:
625454AA1

COUNTRY:
PANAMA
SECTOR:
Universal
Commercial
Banks
CURRENCY: PAB

COUNTRY:
PANAMA
SECTOR:
Universal
Commercial
Banks
CURRENCY: PAB

COUNTRY:
PANAMA
SECTOR:
Universal
Commerclal
Banks
CURRENCY: USD
ORIG BALANCE:
200,000,000

COUNTRY:
PANAMA
SECTOR:
Universal
Commercial
Banks
CURRENCY: USD
ORIG BALANCE:
150,000,000

COUNTRY:
PANAMA
SECTOR:
Universal
Commercial
Banks
CURRENCY: USD
ORIG BALANCE:
300,000,000

COUNTRY:
PANAMA
SECTOR:
Universal
Commercial
Banks
CURRENCY: USD
ORIGBALANCE:
300,000,000

https://www.ﬁtchratings.com/researchfesfbanks/ﬁtch-afﬁnns—multibanks-rating-at—bb-out...
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Analista Lider
German Valle
Mendoza

Analista
Secundario
Nadia Calvo

Analista Lider
GermanValle
Mendoza

Analista
Secundario
Nadia Calvo

Analista Lider
German Valle
Mendoza

Analista
Secundario
Nadia Calvo

Analista Lider
German Valle
Mendoza

Analista
Secundario
Nadia Calvo

Analista Lider
German Valle
Mendoza

Analista
Secundario
Nadia Calvo

Analista Lider
German Valle
Mendoza

Analista

Secundario
Nadia Calvo
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