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Conclusiones Principales

e S&P Global Ratings espera que la calidad de activos de los bancos latinoamericanos
siga estabilizandose en 2024 y que mejore solo ligeramente en 2025.

e Elcrecimiento del crédito seguira siendo de un solo digito a medida que los bancos
mantengan sus estrictas practicas de originacién dado el lento ritmo de
estabilizacion de la calidad de los activos.

e Larentabilidad seguira siendo robusta, pero la continua disminucién de las tasas de
interés presionara los margenes de interés neto.

e Las emisiones internacionales entre instituciones financieras latinoamericanas han
repuntado, lo que refleja la creciente demanda de los mercados internacionales de
capitales.

e Los bienes raices comerciales son una preocupacion clave para las instituciones
financieras de todo el mundo, pero los bancos latinoamericanos tienen baja
exposicion a este segmento.

Los indicadores de calidad de activos estdn comenzando a mejorar en la mayoria de las
instituciones financieras de América Latina. No obstante, el proceso aln es fragil, ya que el
crecimiento econémico sigue siendo moderado, y consideramos que el riesgo principal para la
mayorfa de las calificaciones de instituciones financieras en América Latina en 2024 es un
repunte de la cartera vencida, especialmente en el segmento de préstamos a pymes y consumo.
Las empresas se beneficiaran de la continua disminucion de las tasas de interés, lo que ayudara
anormalizar los indicadores de calidad de activos, pero el otorgamiento de crédito aln lento en
el sector de las pymes seguiréa afectando el desempefio de la calidad de activos.

Esperamos que el crecimiento del PIB siga mejorando ligeramente en 2024 y 2025, pero
probablemente se mantendra por debajo de su potencial, porque la fragmentacién politica esta
limitando la capacidad de los gobiernos para aprobar las reformas necesarias, mientras que la
opinién publica polarizada en algunos paises esta obstaculizando alcanzar acuerdos en la via de
crecimiento econémico a largo plazo. Ademas, aunque las tasas de interés han comenzado a
caer en la regioén, siguen siendo relativamente altas, dadas las dificiles condiciones entre los
prestatarios, mientras que los bancos regionales endurecieron sus practicas de originaciéon
debido al deterioro de la calidad de los activos. Esperamos que las tasas de interés sigan
bajando, lo que deberia respaldar la calidad de los activos, pero su ritmo de recuperacién es
anémico y esta expuesto a la inestabilidad geopolitica mundial.
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Gréafica 1.

Indicadores de calidad de los activos se estan estabilizando
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Esperamos que el crecimiento del otorgamiento de crédito siga siendo de un solo digito. Aunque
esperamos un repunte de la demanda de crédito en el sector empresarial debido a la caida de las
tasas de interés y las necesidades de refinanciamiento, es probable que los bancos continten
aplicando préacticas de suscripcion conservadoras, dado el lento ritmo de estabilizacion de la
calidad de los activos. Esperamos que el crecimiento del crédito provenga principalmente de
créditos minoristas garantizados y corporativos, mientras que el crecimiento en pymes
continuara restringido. La calidad crediticia de las pymes se ve afectada porque la demanda
interna sigue siendo modesta, dado el menor flujo de crédito hacia estas entidades y las altas
tasas de interés, ya que normalmente se les cobra una mayor tasa de interés que a las grandes
empresas. Ademéas, durante los periodos de deterioro de la calidad de activos, el acceso al

crédito se restringe aln mas.
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Gréafica 2.

Crecimiento del crédito probablemente se mantenga en un solo digito
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La sélida rentabilidad de los bancos regionales debido a su diversificada combinacién de
negocios y niveles considerables de bonos gubernamentales con altos rendimientos y margenes,
les permiten resistir los ciclos econdmicos y mayores pérdidas crediticias. Los bancos contindan
manteniendo altos indices de cobertura de provisiones, lo que ayuda a mitigar el impacto del
debilitamiento de los indicadores de calidad de activos. A medida que los bancos centrales sigan
bajando sus tasas de politica monetaria, esperamos que los margenes de los bancos se
reduzcan, pero que la rentabilidad siga siendo sélida en comparacién con la de sus pares
internacionales, gracias a margenes aln saludables y a la recuperacion de los indicadores de
calidad de activos.
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Gréafica 3.

La rentabilidad sigue siendo solida
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El segmento de bienes raices comerciales sigue siendo una preocupacion para los bancos en
todo el mundo. Durante la pandemia, los hoteles y las propiedades comerciales se han visto
especialmente afectados. Actualmente, la presidon proviene de un cambio estructural a largo
plazo en el sector, con muchas empresas que estan implementando patrones de trabajo méas
flexibles e hibridos. Esto ha provocado una disminuciéon de la demanda de espacio para oficinas,
lo que ha deprimido las valuaciones de los activos y el flujo de caja. Dado que los bancos en
América Latina normalmente no otorgan crédito a este sector debido a su falta de fuentes de
financiamiento a largo plazo, su exposicién a este segmento es de un solo digito o insignificante.

El Unico sistema bancario de la regién que tiene una exposicidon mas significativa a bienes raices
comerciales es el de Chile, pero consideramos que es manejable. Los bancos chilenos han estado
reduciendo su exposicién al sector desde que comenzd6 la pandemia y otorgan crédito
principalmente a participantes de bienes raices comerciales mas grandes. Hasta ahora, la
calidad de activos de los bancos chilenos se mantiene sélida a pesar de la desaceleracion del
sector. No esperamos un impacto significativo en los bancos chilenos proveniente del mercado
inmobiliario, ya que la exposicién a compafiias constructoras y desarrolladoras de vivienda es de
alrededor del 12%. De este porcentaje, la exposicién a compafiias constructoras es de solo el 3%,
mientras que la proporciéon de préstamos para oficinas es baja, ya que la mayoria de los
desarrollos recientes se han producido en el sector vivienda pero no en el sector de vivienda
multifamiliar (como el que funciona en Estados Unidos, que involucra edificios que funciona
exclusivamente para arriendo). Este sector es incipiente en América Latina y esté financiado
principalmente por inversores institucionales y vehiculos de inversién.

El ritmo de emisiones de deuda de los bancos latinoamericanos en los mercados internacionales
de capital ha sido extremadamente lento durante los Gltimos dos afios. Sin embargo, hemos visto
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un repunte en las emisiones globales a principios de 2024, las cuales consisten principalmente en
instrumentos Tier 2 y Tier 1adicional (AT1), entre ellos, los siguientes:

e BBVA Bancomer, con sede en Mexico, la emision de US$900 millones en notas subordinadas,
con vencimiento en 2039 a una tasa de 8.125%, en enero de 2024;

e Banco Internacional del Pert S.AA. - Interbank, la emision de US$300 millones en notas
subordinadas, con vencimiento en 2034a una tasa de 7,625%, en enero de 2024, y

e Banco de Crédito e Inversiones (BCI), la emision de US$500 millones en instrumentos
perpetuos AT1 (para los cuales BCl atrajo 6rdenes por mas de US$3,725 millones) a una tasa
del 8.75%, en febrero de 2024.

El colapso de los volimenes de emisiones en el mercado internacional de Bancos
Latinoamericanos antes de 2024 fue causado por una caida en la confianza de los inversionistas
y un rapido aumento de los costos de la deuda en dblares. Si bien la mayor parte del fondeo de
los bancos regionales consiste en depdsitos minoristas, estos han sufrido por el limitado acceso
a los mercados internacionales de capitales, lo que ha provocado un aumento de las tasas de
interés. Sin embargo, dado que el riesgo de refinanciamiento ha sido limitado, han logrado
resistir este prolongado periodo de acceso restrictivo a los mercados internacionales de capital
gracias a la alta proporcién de depdsitos minoristas, la profundizacion de los mercados locales
de capital en Chile, Brasil y México, y las menores necesidades de fondeo de los bancos debido al
lento crecimiento del crédito.

A medida que los bancos de Chile y Per implementan gradualmente los estandares de Basilea
[ll, necesitan aumentar sus niveles de capital. De tal manera, muchos bancos han buscado emitir
instrumentos de capital AT1 para su gestion de capital. Ademas, los inversionistas ven con
buenos ojos un capital regulatorio mas sélido y los bancos podrian acceder a los mercados de
capital emitiendo deuda senior a tasas méas baja.

La emision de bonos perpetuos de BCI, con sede en Chile, en enero, por US$500 millones, a una
tasa de 8.75% fue clasificada como AT1 por el regulador chileno. Nuestra calificacién de emisién
de esta deuda se encuentra cuatro niveles mas abajo del perfil crediticio individual (SACP, por
sus siglas en inglés) 'a-' de BCI, lo que refleja lo siguiente:

e Unnivel por subordinacion contractual;
e Dos niveles por riesgo de impago de cupones, y

e Unnivel por el riesgo de quita de principal si el banco afronta dificultades o inviabilidad.

También consideramos que las notas AT1tienen un contenido de capital intermedio. Basamos
esta opinion en las siguientes caracteristicas de las notas:

e Son perpetuos, subordinados a toda la deuda senior y a los instrumentos de capital
regulatorio Tier 1;

e Ladeudano contiene caracteristicas de revision de tasa al alza (step-up);

e Losinstrumentos no son redimibles dentro de los cinco afios siguientes a la fecha de
emisién, y

e Pueden absorber pérdidas sobre la base de una empresa en funcionamiento mediante el
impago de cupones.

La oferta inicial de BCI tuvo una sobresuscripcion de casi 8x (veces), lo que demuestra el
renovado apetito del mercado por este tipo de instrumentos, tras varios meses desde la quita de
principal a cero de la cartera AT1de $16,000 millones de francos suizos (CHF) de Credit Suisse. Es
importante sefialar que este evento aumento el costo de capital de los bancos y ha hecho que
realizar nuevas emisiones de AT1sea més dificil y costoso. Por otro lado, en medio de altas tasas
de interés globales, los bancos de todo el mundo decidieron no ejercer la opcién de compra
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sobre estos instrumentos, lo que generd dudas entre los inversionistas sobre las implicaciones
de tales acciones. Consideramos la naturaleza opcional de la opcién de compra (y la capacidad
de no hacerla) como una caracteristica clave de la deuda de capital hibrido, que refuerza la
flexibilidad de un emisor en la forma en que utiliza este instrumento de deuda para gestionar su
capital. Consideramos que el mercado vio estos eventos como un comportamiento
econdmicamente racional de los emisores, dado el aumento de las tasas de interés. Y no
considramos que tales acciones obstaculicen la capacidad de los bancos para acceder a los
mercados de deuda en el futuro.

Tendencias especificas de cada pais

Brasil

Esperamos que los bancos sigan enfocandose en mejorar sus indicadores de calidad de activos a
través de politicas de originacion estrictas y un crecimiento del crédito de un solo digito,
principalmente a través de préstamos garantizados. El deterioro de la calidad de activos se debid
principalmente a los siguientes factores:

e Alta competencia en el segmento de préstamos minoristas, la cual condujo a un alto

crecimiento del otorgamiento de crédito, que luego se revirtié a medida que aumentaron las
tasas de morosidad;

e Altas tasas de interés e inflacion, los que ahora se estan disipando;

e Presiones sobre los sectores corporativo y pyme derivadas de sus préstamos a tasa variable
en un entorno de altas tasas de interés;

e Desafios en el sector minorista luego de la entrada en quiebra de Americanas S.A. y su
efecto domind sobre sus acreedores y las condiciones crediticias en el pais, y

e FElacceso limitado al crédito debido a practicas de originacién mas estrictas.

Esperamos que los indicadores de calidad de activos se recuperen a medida que las tasas de
interés sigan cayendo, lo que aliviara los costos del crédito a los prestatarios, y a medida que los
nuevos préstamos con indicadores de calidad de activos méas sélidos aumentan su participacion
en el total de préstamos. A medida que aumenta el apetito de los bancos por los préstamos, una
vez que la calidad de los activos se estabilice, esto ayudaré a seguir mejorando estos idicadores,
ya que un mayor acceso al crédito reducira la presién sobre los prestatarios.

Por otro lado, esperamos que los margenes netos de interés se mantengan presionados debido a
los siguientes factores:
e Las menores tasas de interés presionan los rendimientos de los bonos soberanos,

reduciendo los ingresos por intereses en esta cartera que representa alrededor del 25% de
sus activos;

e lamezclade activos se ha ido desplazando hacia préstamos garantizados con margenes mas
bajos;

e limites a las tasas de interés para tarjetas de crédito y sobregiros como parte de la iniciativa
del Banco Centrale para reducir el costo del crédito para los prestatario, y

e Laferoz competencia de las Fintechs que limita los precios de ciertos productos.

La diversificacion de las lineas de negocio de los grandes bancos ha ayudado a mitigar el efecto
negativo de la débil calidad de activos en sus resultados finales. Esperamos que las utilidades se
debiliten, pero que se mantengan sélidas gracias a las estructuras comerciales diversificadas de
los bancos. Las necesidades de fondeo de los bancos son manejables, debido al crecimiento
crediticio relativamente bajo, los depdsitos minoristas estables y los instrumentos de deuda que
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aportan ventajas fiscales. No esperamos que los grandes bancos necesiten recaudar capital
adicional, ya que mantienen indicadores regulatorios sélidos y porque las utilidades retenidas
seran suficientes en medio del bajo crecimiento del crédito esperado.

México

En nuestra opinién, los bancos mexicanos seguiran registrando un desempefio sélido como en
2023, a pesar de un crecimiento econdmico mas lento. Por lo tanto, esperamos que el
crecimiento de los préstamos se modere este afio a 8%-9% en términos nominales desde
nuestra estimacion de 10% en 2023, mientras que la calidad de los activos disminuira pero se
mantendra en niveles saludables debido a practicas crediticias conservadoras. Las carteras al
consumoy la hipotecaria seguiran impulsando el crecimiento del crédito basado en un consumo
sélido, debido a los flujos de remesas y los pagos en efectivo del gobierno a los hogares antes de
las elecciones presidenciales de junio.

Por el contrario, la percepcion persistentemente negativa del sector privado hacia algunas de las
politicas de la administracién actual, junto con la incertidumbre sobre las prioridades de la
préxima administracion, limitaran la demanda de préstamos comerciales. Durante esta etapa del
periodo electoral, los candidatos presidenciales alin estan definiendo sus politicas. Por lo tanto,
dependiendo de la agenda de la nueva administracion, la inversion y las oportunidades que
presente la deslocalizacion podrian aumentar la demanda de crédito entre las empresas. Por
altimo, la rentabilidad de los bancos seguira siendo fuerte, dadas las tasas de interés aln altas,
la saludable calidad de activos y la menor presién inflacionaria sobre los gastos operativos.

Chile

Esperamos que los bancos en Chile mantengan un lento crecimiento del crédito en 2024, dada la
debilidad de la economia y el fragil consenso politico que impide la aprobacion de legislacion que
ayude a fortalecer las perspectivas econémicas y la inversién. Esperamos que la demanda de
crédito del sector corporativo aumente gradualmente a medida que las tasas de interés mas
bajas impulsen a las empresas a aumentar las inversiones. Los créditos al consumo también
aumentaran modestamente tras la contraccion en 2023. La calidad de los activos se ha
deteriorado como resultado del débil desempefio econdmico, pero sigue siendo manejable al
ubicarse en los niveles previos a la pandemia. En nuestra opinién, las méas bajas tasas de interés
e inflacién ayudaran a mejorar los indicadores de calidad de activos. Esperamos que la
rentabilidad de los bancos disminuya debido a las menores tasas de interés e inflacién, lo que
afectaréa los margenes netos de interés. Sin embargo, la rentabilidad seguira siendo sélida
gracias a los esfuerzos de los bancos por mantener niveles saludables de eficiencia y contener
las pérdidas crediticias. Las necesidades de fondeo de los bancos seguiran siendo manejables
debido al relativamente bajo crecimiento del crédito, los depdsitos minoristas establesy las
emisiones en el mercado local de capital. Los bancos chilenos tienen sélidos indicadores de
capitalizacion, pero como la nueva ley bancaria estard completamente implementada para 2025,
a medida que surjan oportunidades de mercado, los bancos probablemente continGen emitiendo
instrumentos AT1en los mercados internacionales de capital para fortalecer sus indicadores de
capital regulatorio.

Colombia

La dificil economia del pais en 2023 debilit6 el desempefio del negocio y operativo de los bancos
locales. Los volimenes de préstamos se contrajeron en términos reales, los costos de fondeoy
los activos improductivos repuntaron (principalmente debido al deterioro de la calidad crediticia
de los créditos al consumo), todo lo cual afecté la rentabilidad del sector. Esperamos que el
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crecimiento del PIB real de Colombia sea ligeramente superior al 1% en 2024. En este sentido,
esperamos que los préstamos totales crezcan entre un 4%y un 5% en términos nominales este
afio, pero marginalmente en términos reales. En nuestra opinién, el aumento de la deuda de los
hogaresy el debilitamiento del poder adquisitivo, la alin débil dindmica del mercado laboral y los
margenes mas estrechos de las empresas seguirén presionando la calidad de activos de los
bancos este afio. Sin embargo, dado que los bancos hicieron mas estrictos sus estandares para
el otorgamiento de créditos durante los Gltimos 12 meses, esperamos que a medida que aumente
la proporcién de nuevos préstamos en las carteras de préstamos de los bancos, los activos
improductivos disminuyan. Ademas del deterioro de la calidad de activos, otros factores que
podrian seguir presionando la rentabilidad de los bancos son los altos costos de fondeo, las
estrategias de digitalizacion de los bancos que requieren grandes inversiones y los gastos no
financieros impulsados por la inflacion.

Peru

Durante 2023, el malestar social y el clima adverso (Ciclén Yaku y El Nifio) deprimieron la
inversion, el consumo y la actividad econdmica en Perl. Debido a estos factores, junto con la
amortizacion de los préstamos otorgados bajo programas gubernamentales durante la
pandemia, los voliumenes de préstamos se contrajeron en términos reales. Los mayores
margenes debido a las altas tasas de interés, una menor proporciéon de préstamos a bajo interés
otorgados bajo programas gubernamentales, el crecimiento de los ingresos por comisiones y los
resultados de las inversiones permitieron a los bancos registrar una rentabilidad saludable, a
pesar de las mayores pérdidas crediticias relacionadas con los eventos mencionados. En este
sentido, el rendimiento sobre capital del sistema bancario fue de un 15% en 2023, en
comparacion con un 17% en 2022, y el rendimiento sobre los activos fue de 1.9% al 2.0%. Al cierre
de 2023, los activos improductivos (créditos con un vencimiento mayor a 90 dias) aumentaron al
3.7% del total de préstamos desde 3.3% a finales de 2022 (y 2.6% a finales de 2019, antes de la
pandemia), lo que se produjo principalmente en el otorgamiento de créditos a los segmentos de
pymes y consumo.

Para 2024, esperamos que los préstamos vuelvan a crecer en términos reales, lo que reflejara un
crecimiento del PIB de un solo digito con cierta recuperacion de la inversion y el consumo.
Esperamos que la calidad de activos se recupere gradualmente pero se mantenga en niveles mas
débiles. Los bancos tienen niveles suficientes de provisionamiento y capital para absorber el
impacto de un mayor costo del riesgo.

Argentina

Los acontecimientos adversos a nivel del soberano contintan afectando las calificaciones de las
entidades financieras argentinas. Los factores macroeconémicos y de politica en Argentina han
exacerbado las distorsiones en el sistema financiero local. Una inflacién y tasas de referencia
muy elevadas, una demanda de crédito e inversiones moderadas y una otorgamiento de créditos
cauta han limitado el crecimiento del crédito en términos reales, con una exposiciéon cada vez
mayor a la deuda publica. Durante 2023, a pesar de una inflacion del 211%, la rentabilidad del
sistema financiero fue muy alta con un rendimiento sobre los activos (en términos reales) del
5.4% y un rendimiento sobre el patrimonio del 27.6%. El aumento de la utilidad neta se debié
principalmente a los resultados de los instrumentos del banco central y bonos gubernamentales,
las diferencias de tipo de cambio y los resultados de valuacién de los instrumentos financieros
(incluidos los titulos vinculados a la inflacién).

Aunque el crecimiento de los préstamos ha estado muy por debajo de la tasa inflacionaria,
esperamos que el sistema mantenga las pérdidas crediticias manejables, dadas las importantes
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provisiones de los bancos. A diciembre de 2023, los activos improductivos representaban el 3.5%
del total de la cartera, con una morosidad mucho mayor entre los bancos publicos (6.9%) que
entre los privados (1.5%).

En diciembre de 2023, el banco central anuncié que no seguiria subastando sus instrumentos
(Leligs). Las operaciones pasivas de recompra (repo) se convirtieron en su principal instrumento
para absorber los excedentes monetarios. Las tasas de interés de dichos repos estan por debajo
de las de las Lelig y de la inflacién. Como resultado, esperamos que los margenes netos de
interés del sistema bancario se reduzcan en 2024, a pesar de los ingresos por operaciones
comerciales y los intereses de los bonos gubernamentales. Los bancos mantienen altos
indicadores de capital regulatorio en medio de un bajo crecimiento del crédito y un mayor peso
de los activos liquidos (aunque principalmente en titulos pulblicos) y distribuciones moderadas de
dividendos.

Tabla 1

Ameérica Latina: Crecimiento del PIB y proyecciones de S&P Global Ratings (%)

PIB real (%) 2019 2020 2021 2022 2023p 2024p 2025p 2026p
Paises de mercados

emergentes

Argentina -2.0 -9.9 10.7 5.0 -3.0 SiES 2.3 2.1
Brasil 1.2 -3.6 5.3 3.0 2.9 1.5 1.9 2.0
Chile 0.7 -6.4 1.9 2.5 0 1.9 2.7 2.9
Colombia 3.2 -7.3 1.0 7.3 1.2 1.3 2.8 3.0
México -0.3 -8.8 6.1 3.9 3.3 1.8 2.0 2.1
Pert 2.2 -1 13.5 2.7 0.2 2.2 2.8 3.0

p-Proyeccion

Tabla 2

Clasificaciones de los componentes de las calificaciones: Principales bancos de América
Latina

Institucién Calificacion  Ancla Posiciéon Capitaly Posiciéon Fondeoy SACP/GCP Tipo de Niveles de  Ajuste por
de largo de negocio utilidades de riesgo liquidez respaldo respaldo factores
plazo de la adicionales
compafiia
operativa
/Perspectiva

Argentina

Banco De CCC- b+ Adecuada Limitado Adecuada Adecuado/ b+ Ninguno 0 -5

Galicia 'Y /Negativa Adecuada

Buenos Aires

S.AU.

Banco Patagonia  CCC- b+ Adecuada Moderados ~ Adecuada Adecuado/ b+ Ninguno 0 -5
S.A. /Negativa Adecuada

Brasil

Banco Citibank  BB/Estable  bb+ Adecuada Moderados ~ Adecuada Moderados  bb Ninguno 0 0

S.A. /Adecuada

Banco do Brasil BB/Estable  bb+ Muy fuerte Moderados  Adecuada Fuerte bbb Ninguno 0 -3
S.A. /Adecuada
Banco Bradesco BB/Estable  bb+ Muy fuerte Limitado Adecuada Fuerte bbb- Ninguno 0 -2
S.A. /Adecuada
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Institucién Calificacién  Ancla Posicion Capitaly Posicion Fondeoy SACP/GCP Tipo de Niveles de  Ajuste por
de largo de negocio  utilidades de riesgo liquidez respaldo respaldo factores
plazo de la adicionales
compafiia
operativa
/Perspectiva

Caixa BB/Estable  bb+ Adecuada Limitado Moderados  Fuerte/ bb Ninguno 0 0

Economica Fuerte

Federal

Banco BB/Estable  bb+ Fuerte Moderados  Adecuada Fuerte bbb- Ninguno 0 -2

Santander /Adecuada

(Brasil) S.A.

Banco Nacional BB/Estable  bb+ Adecuada Adecuada Fuerte Fuerte bbb- Ninguno 0 -2

de /Adecuada

Desenvolviment

o Economico e

Social

Banco Safra S.A. BB/Estable  bb+ Adecuada Moderados  Fuerte Adecuado/ bbb- Ninguno 0 -2
Adecuada

Banco BTG BB/Estable  bb+ Adecuada Moderados  Moderados  Adecuado/ bb Ninguno 0 0

Pactual S.A. Adecuada

Banco BB/Estable  bb+ Adecuada Moderados ~ Moderados  Adecuado/ bb- Ninguno 0 1

Votorantim S.A. Adecuada

Banco do Estado  BB- bb+ Moderados  Moderados  Moderados  Fuerte bb- Ninguno 0 0

do Rio Grande /Estable /Adecuada

do SulS.A.

Chile

Banco de A-/Estable bbb+ Fuerte Adecuada Adecuada Adecuado/ a- Ninguno 0 0

Crédito e Adecuada

Inversiones

Banco del A/Negativa bbb+ Fuerte Adecuada Adecuada Fuerte / a Ninguno 0 0

Estado de Chile Fuerte

Banco A-/Estable bbb+ Fuerte Adecuada Adecuada Adecuado/ a- Ninguno 0 0

Santander-Chile Adecuada

S.A.

Banco de Chile A/Negativa bbb+ Fuerte Adecuada Adecuada Adecuado/ a Ninguno 0 0
Adecuada

Scotiabank Chile  A/Negativa bbb+ Adecuada Adecuada Adecuada Adecuado/ bbb+ GCP 2 0
Adecuada

Colombia

Bancolombia, BB+/Negat  bb+ Fuerte Limitado Adecuada Adecuado/ bb+ Ninguno 0 0

S. Ay iva Adecuada

Compariias

Subordinadas

Banco de BB+/Negat bb+ Fuerte Limitado Adecuada Adecuado/ bb+ Ninguno 0 0
Bogota S.A.y iva Adecuada

Subsidiarias

Banco BB+/Negat bb+ Fuerte Moderados  Moderados  Adecuado/ bb+ Ninguno 0 0
Davivienda S.A. iva Adecuada

Financiera de BB+/Negat bb+ Adecuada Fuerte Adecuada Moderados  bb+ Ninguno 0 0
Desarrollo iva /Adecuada

Territorial S.A.

FINDETER

Financiera de BB+/Negat bb+ Moderados  Fuerte Moderados  Adecuado/ bb ERG 1 0
Desarrollo iva Adecuada

Nacional S.A.

México

BBVA BBB/Estab bbb- Fuerte Fuerte Adecuada Adecuado/ bbb+ Ninguno 0 -1

Bancomer, le Adecuada

SA,

Institucion de
Banca
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Institucién Calificacién  Ancla Posicion Capitaly Posicion Fondeoy SACP/GCP Tipo de Niveles de  Ajuste por
de largo de negocio  utilidades de riesgo liquidez respaldo respaldo factores
plazo de la adicionales
compafiia
operativa
/Perspectiva

Mdltiple,

Grupo

Financiero

BBVA

Bancomery

Subsidiarias

Banco Nacional BBB/Negat bbb- Fuerte Fuerte Adecuada Adecuado/ bbb+ Ninguno 0 -1
de México, S.A. iva Adecuada

(Banamex)

Banco Mercantil BBB/Estab bbb- Fuerte Fuerte Adecuada Adecuado/ bbb+ Ninguno 0 =
del Norte, S.A. le Adecuada

Institucién de

Banca Mdltiple

Grupo

Financiero

Banorte

Banco Nacional BBB/Estab bbb- Adecuada Fuerte Adecuada Adecuado/ bbb Ninguno 0 0
de Obrasy le Adecuada

Servicios

Publicos, S.N.C.

HSBC Mexico, BBB/Estab bbb- Adecuada Adecuada Adecuada Adecuado/ bbb- PCG 1 0
S.A. le Adecuada

Nacional BBB/Estab bbb- Adecuada Moderados  Moderados  Adecuado/ bb ERG 3 0
Financiera, le Adecuada

S.N.C,,

Institucion de

Banca de

Desarrollo

Scotiabank BBB/Estab bbb- Adecuada Fuerte Adecuada Adecuado/ bbb Ninguno 0 0
Inverlat, S.A., le Adecuada

Institucion de

Banca Mdltiple,

Grupo

Financiero

Scotiabank

Inverlat

Banco Inbursa BBB/Estab bbb- Adecuada Fuerte Adecuada Adecuado/ bbb Ninguno 0 0
S.A. Institucién le Adecuada

de Banca

Mdltiple Grupo

Financiero

Inbursa

Banco Nacional BBB/Estab bbb- Adecuada Adecuada Adecuada Adecuado/ bbb- ERG 1 0
de Comercio le Adecuada

Exterior, S.N.C.

(Bancomext)

Panama

BAC BBB- bb+ Fuerte Moderados  Adecuada Adecuado/ bbb- Ninguno 0 0

International /Estable Adecuada

Bank Inc.

Banco General, BBB/Negat bbb- Fuerte Muy fuerte Adecuada Adecuado/ a- Ninguno 0 -2

S.A. iva Fuerte

Promerica B+/Estable bb- Fuerte Limitado Adecuada Adecuado/ bb- Ninguno 0 =

Financial Adecuada

Corporation

Banistmo S.A. BB+/Negat bbb- Adecuada Adecuada Moderados ~ Adecuado/ bb+ Ninguno 0 0
iva Adecuada

Banco Nacional BBB/Negat bbb- Adecuada Fuerte Adecuada Fuerte / bbb+ Ninguno 0 =

De Panaméa iva Fuerte

Peru
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Institucién Calificacién  Ancla Posicion Capitaly Posicion Fondeoy SACP/GCP Tipo de Niveles de  Ajuste por
de largo de negocio  utilidades de riesgo liquidez respaldo respaldo factores
plazo de la adicionales
compafiia
operativa
/Perspectiva

Banco de BBB/Negat  bbb- Fuerte Fuerte Adecuada Adecuado/ bbb+ Ninguno 0 -1

Crédito del iva Adecuada

Peru

Banco BBVA BBB/Negat  bbb- Fuerte Fuerte Adecuada Adecuado/ bbb+ Ninguno 0 -1
Peru iva Adecuada
Scotiabank Peru BBB/Negat  bbb- Fuerte Fuerte Adecuada Adecuado/ bbb+ Ninguno 0 -1
S.AA. iva Adecuada

Articulos Relacionados

Articulos

Downside Risks Abound For Financing Companies In 2024, 19 de febrero de 20024.

Comments Requested On Proposed Changes To Financial Institutions Risk-Adjusted Capital
Framework Methodology, 24 de enero de 2024.

Starting Points For Rating Banks' Nondeferrable Subordinated Debt: Update On Chile, 18 de
enero de 2024.

La administracién entrante de Argentina enfrentara dificultades en la implementacién de su
politica econdmica, 21 de noviembre de 2023.

Despite Brazil's Consumer Debt Renegotiation Program, Lending Growth Won't Accelerate This
Year, 9 de agosto de 2024.

Global Bank Exposures To Commercial Property Are Top Of Worry List For Investors, Webcast
Polls Show, 2 de agosto de 20283.

BOLETIN.-Niveles de capitalizacién consolidados de Banco Inbursa no se debilitaran por
adquisicion propuesta de Cetelem, 2 de agosto de 2023.

Credit FAQ: A Closer Look At Insulated Entities In Financial Services, 18 de julio de 2023.
Banking Industry Country Risk Assessment Quarterly Monitor: 2Q 2023, 12 de julio de 2023.

Comunicados de prensa

S&P Global Ratings confirmé calificaciones crediticias de emisor en escala global y nacional
de Citibanamex tras revisar estatus de grupo; las perspectivas se mantienen negativas, 14 de
febrero de 2024.

Seguros de Vida Suramericana And Seguros Generales Suramericana Ratings Affirmed
Following Criteria Revision, 9 de febrero de 2024.

Haitong Banco de Investimento do Brasil S.A. Outlook Revised To Negative On Similar Action
On Parent; Ratings Affirmed, 9 de febrero de 2024.

S&P Global Ratings confirmé calificacion de dos entidades financieras de Paraguay tras subir
la calificacién del soberano: las perspectivas se mantienen sin cambio, 7 de febrero de 2024.

S&P Global Ratings confirmé calificaciones de ‘BB+/B’ de Davivienda y mantuvo la
perspectiva negativa; reviso perfil crediticio individual a ‘bb+" de ‘bbb-’, 1 de febrero de 2024.

S&P Global Ratings confirmé calificaciones crediticias de emisor de largo v corto plazo de 'B'
de |IDC Overseas: la perspectiva se mantiene estable, 23 de enero de 2024.
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e  S&P Global Ratings asignd nuevos modificadores de administracién y gobierno corporativo a
tres administradores de activos y empresas de servicios financieros en América Latina, 22 de
enero de 2024.

e S&P Global ratings revisé perspectiva de Cardif Colombia Seguros Generales a negativa tras
accidn similar sobre Colombia: confirmé calificaciones de ‘BBB-, 19 de enero de 2024.

e S&P Global Ratings revisd a negativa la perspectiva de Seguros de Vida Suramericana y de
Seguros Generales Suramerica tras accién similar sobre la calificacién de Colombia, 19 de
enero de 2024.

e S&P Global Ratings revisé a negativa la perspectiva de siete bancos tras accién de
calificacion similar sobre Colombia; confirmo calificaciones, 19 de enero de 2024.

e S&P Global Ratings confirmé calificaciones de 'A-'y de ‘'mxAAA’ de AXA Seguros, y de
‘MmxAAA’ de AXA Salud tras revisidn del criterio del modelo de capital; la perspectiva es
estable, 16 de enero de 2024.

e  S&P Global Ratings confirmd calificaciones de 'BBB+'y de ‘mxAAA’ de Chubb Seguros México
tras revision del criterio del modelo de capital; la perspectiva es estable, 16 de enero de
2024.

e  S&P Global Ratings confirmd calificaciones en escala global de 'A-'y nacional de 'mxAAA' de
AlG Seguros México tras revisiéon del criterio del modelo de capital; la perspectiva se
mantiene estable, 16 de enero de 2024.

e  S&P Global Ratings afirmé calificaciones en escala global de 'BBB+'y en escala nacional de
'uyAAA' de MetlLife Seguros tras revision del criterio del modelo de capital; la tendencia es
estable, 11 de enero de 2024.

e  Cardif Colombia Seguros Generales S.A. 'BBB-' Ratings Affirmed Following Revised Capital
Model Criteria; Outlook Stable, 10 de enero de 2024.

e S&P Global Ratings asigné clasificacion de 'BB+"a la emisién propuesta de notas
subordinadas por hasta US$300 millones de Banco Internacional del Perd-Interbank, 3 de
enero de 2024.

e  S&P Global Ratings asigno clasificacién de 'BBB' a emisién propuesta de notas senior no
garantizadas de Banco de Crédito del PerU, 3 de enero de 2024.

e Sagicor Financial Co. Ltd. 'BBB' Rating Affirmed Following Revised Capital Model Criteria;
Outlook Remains Stable, 29 de diciembre de 2023.

e 16 Brazilian Financial Institutions Upgraded To 'BB' On Global Scale On Similar Action On
Sovereign, Outlook Stable, 20 de diciembre de 2023.

e  Banco Mercantil Santa Cruz S.A. Downgraded To 'CCC+' From 'B-' On Similar Action On Bolivia;
Outlook Negative, 23 de noviembre de 20283.

e Banco de Desenvolvimento de Minas Gerais S.A. - BDMG 'B' Global Scale Rating Affirmed;
Outlook Remains Stable, 16 de noviembre de 2023.

e S&P Global Ratings baj6 a 'CCC+' calificacion de Operadora de Servicios Mega tras terminar
oferta de canje de deuda; la perspectiva es negativa, 15 de noviembre de 2023.

e S&P Global Ratings revisé a negativa perspectivas de Banco General y de Banco Nacional de
Panama por accion similar sobre el soberano: confirmo calificaciones, 8 de noviembre de
2023.

e Banco del Estado de Chile 'A/A-1' Ratings Affirmed On Correction Of Criteria Misapplication;
Outlook Still Negative, 3 de noviembre de 2023.

e S&P Global Ratings revisé las tendencias de dos instituciones financieras chilenas a negativa
tras accion similar sobre el soberano, 20 de octubre de 2023.

e S&P Global Ratings confirmd calificaciones de 'B' de Operadora de Servicios Mega tras oferta
de canje: asigno calificacion de 'B'a notas propuestas, 17 de octubre de 2023.
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S&P Global Ratings confirmé calificaciones en escala global y nacional de Banco Inbursa: la
perspectiva se mantiene estable, 12 de octubre de 2023.

Sagicor Financial Co. Ltd. Upgraded To 'BBB' From 'BB+' Following Acquisition Of ivari, Outlook
Stable, 4 de octubre de 2023.

S&P Global Ratings revisd perspectiva de Inversiones Atlantida y de Banco Atlantida a
estable de negativa por accion similar sobre el soberano, 3 de octubre de 2023.

S&P Global Ratings confirmé calificaciones de 'BBB+' v de 'mxAAA' de ChubbSeguros México:
la perspectiva se mantiene estable, 2 de octubre de 2023.

S&P Global Ratings retird calificaciones de ‘CCC-‘ de Credivalores — Crediservicios SAS a
solicitud delemisor, 28 de septiembre de 2023.

BRB - Banco de Brasilia S.A. Outlook Revised To Negative On Capital, Profitability Strain; 'B+'
Ratings Affirmed, 26 de septiembre de 2023.

Nu Holdings Ltd. And Nu Financeira S.A. Rated 'BB-', Outlook Stable, 22 de septiembre de
2023.

National Commercial Bank Jamaica Ltd. Long-Term Ratings Raised To 'BB-' Following Same
Action On Jamaica; Outlook Stable, 14 de septiembre de 2023.

S&P Global Ratings revisé tendencia de Visidén Banco a negativa desde estable por presiones
sobre la calidad de activos: afirmo calificacion de 'B', 5 de septiembre de 2023.

S&P Global Ratings revis6 perspectiva de Banco General y de Banco Nacional de Panamé a
estable de negativa por accién similar sobre el soberano; confirmé calificaciones, 14 de
agosto de 2023.

BOLETIN.-Niveles de capitalizacién consolidados de Banco Inbursa no se debilitaran por
adquisicion propuesta de Cetelem, 2 de agosto de 2023.

S&P Global Ratings asigné calificacién de emisién en escala global de 'B+'"a las notas senior
garantizadas por hasta US$300 millones de Promerica Financial Corporation, 25 de julio de
2023.

S&P Global Ratings retird calificaciones crediticias en escala global de 'BB+'y 'B' de
Multibank Inc. vy Subsidiarias, 17 de julio d 2023.

S&P Global Ratings asignd calificaciones de emisor de 'mxAAA'y 'mxA-1+" al Banco
Internacional y a su programa de certificados bursatiles, 29 de junio de 2023.

S&P Global Ratings revisd perspectiva de Engencap Holding a estable de negativa por fondeo
estable; confirmo calificacion de 'B+', 6 de julio de 2023.

S&P Global Ratings bajé calificaciones de Credivalores — Crediservicios a ‘CCC-‘y las colocd
en Revision Especial con implicaciones negativas por creciente presion de liquidez, 4 de julio
de 2023.

Articulos de economia, soberanos y otros

Banking Industry Country Risk Assessment Monitor For Fourth-Quarter 2023 Published, 8 de
enero de 2024.

Anélisis de Riesgos de la Industria Bancaria por Pais: Guatemala, 4 de enero de 2024.

Insurance Industry And Country Risk Assessment: Uruguay Life, 19 de diciembre de 2023.

Insurance Industry And Country Risk Assessment: Insurance Industry And Country Risk
Assessment: Argentina Property/Casualty, 15 de diciembre de 2023.

Anélisis de Riesgos de la Industria Bancaria por Pais: Bolivia, 12 de diciembre de 2023.

Bulletin: Industry Risk Assessment Score On Bolivia BICRA Revised To '9' From '8' On Greater
Margin Pressure, 6 de diciembre de 2023.

Analisis de Riesgos de la Industria Bancaria por Pais: Paraguay, 30 de noviembre de 2023.
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e Banking Industry Country Risk Assessment: Peru, 30 de noviembre de 2023.

e Suficiencia de capital basado en riesgo de aseguradoras—Metodologia y supuestos, 15 de

noviembre de 2023.

e Analisis de Riesgos de la Industria Bancaria por Pais: Uruguay, 6 de noviembre de 2023.

e Banking Industry Country Risk Assessment: Chile, 31 de octubre de 2023.

e Banking Industry Country Risk Assessment: Brazil, 11 de octubre de 2023.

e Banking Industry Country Risk Assessment Monitor For Third-Quarter 2023 Published, 5 de
octubre de 2023.

e Anélisis de Riesgo de la Industria de Seguros por Pais para el segmento de vida y salud en

Colombia, 2 de agosto de 20283.

e Anélisis de Riesgo de la Industria de Seguros por Pais para el segmento de seguros generales

en Colombia, 2 de agosto de 2023.

e Insurance Industry And Country Risk Assessment: Jamaica Life, 2 de agosto de 2023.

Cambios de BICRA
Riesgos clave del sector bancario
Economic Risk Industry Risk
Pais Calificacion g;upo ZZT:ZZ;? Z:T‘:i::;:)a Resil[enf:ia Desegui.librios srl':Zi(i)cio .Mar.co. Dinémic.a. Fondeo
soberana BICRA econémico f:lela . econémica econémicos dela ; institucional competitiva sistema
industria economia
Argentina CCC- 9 Estable
Bolivia CCC+ 10
Brasil BB 6
Chile A 3
Colombia BBB- 6 Estable
Costa Rica BB- 8 Estable Estable
El Salvador B- 9 Estable
Guatemala BB 7 Estable
Honduras BB- 8 Estable
Jamaica BB- 8 Estable
México BBB 5 Estable
Panama BBB 5 Estable
Paraguay BB+ 8
Pert BBB 5 Estable
Ty BBB- 6 Estable
Uruguay BBB+ 5 Positiva

Tendenci
de la industria P

de laindustria Estable de la industria Negativa

Riesgo muy bajo (MB)

Riesgo bajo (B)
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Riesgo alto (A) Riesgo muy alto (MA)  |Riesgo extremadamente alto (EA)
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