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Escala Nacional
Nacional, Largo Plazo EAAA(sIv)

Perspectivas

Nacional, Largo Plazo Estable
Factores Clave de Clasificacion Metodologias Aplicables
Soporte de Bancolombia: Las clasificaciones de Inversiones Financieras Banco Agricola, S.A. Metodologia de Calificacion de Bancos
(IFBA) se fundamentan en el soporte potencial de su accionista Gltimo, Bancolombia, S.A. (Sem'embrfzom -
(Bancolombia), clasificado en escala internacional en ‘BBB-’ con Perspectiva Negativa. Metodologia de Calificaciones en Escala

. . . e . .. . Nacional (Diciembre 2020)
Bancolombia cuenta con una presencia significativa en Centroamérica. Su capacidad para

proveer soporte a IFBA esta influenciada altamente por la limitante que el techo pais de El
Salvador de ‘B’ impone a la clasificacién de la tenedora. Publicaciones Relacionadas
Banco Agricola, S.A. (Abril 2021)

Implicacion de Impago por parte de IFBA: Fitch Ratings pondera, con gran importancia, en su
andlisis de propension de soporte el riesgo alto por reputacion que el incumplimiento de su
subsidiaria constituiria para Bancolombia y otras de sus subsidiarias.

Operacion Relevante para Bancolombia: Fitch también considera, de manera moderada, la
relevancia de IFBA para su accionista como una parte clave e integral de los negocios del grupo
en la region centroamericana. IFBA consolida las operaciones en El Salvador, incluyendo las de Analistas
Banco Agricola, S.A. (Agricola). La agencia opina que la franquicia local lider de Agricola y su
trayectoria larga y exitosa de operaciones respaldan los objetivos y desempeiio del grupo.

Rodrigo Contreras, CFA

+506 2296 9182
Fortaleza Crediticia de Bancolombia: Las clasificaciones nacionales de emisor de IFBA estanen rodrigo.contreras@fitchratings.com
el punto mas alto de la escala de clasificacion nacional, lo que refleja la fortaleza relativa del
Gltimo accionista en relacién con otros emisores clasificados en El Salvador. Adriana Beltran
+528141617051

Franquicia Lider de su Subsidiaria Principal: Fitch considera que, derivado de la operaciéon de ) ) .
Agricola, IFBA es una subsidiaria importante por la contribucion recurrente a los ingresos de su adriana beltran@fitchratings.com
matriz Ultima, asi como su rol relevante en los planes de expansién regional de Bancolombia.

Posicion Patrimonial Apropiada: En opinion de Fitch, el doble apalancamiento de IFBA, menor
de 120%, refleja que el conglomerado tiene la capacidad de sostener sus inversiones con su
patrimonio individual. La posicion patrimonial de su subsidiaria principal todavia es apropiada,
y, en 2021, Agricola no distribuird dividendos para contrarrestar la tendencia decreciente que
dicha posiciéon mostré hasta 2020.

Tenedorade Propésito Exclusivo: IFBA consolida con Bancolombia a través de la subsidiariade
este en Panamad, Bancolombia (Panamad) S.A., con clasificacion internacional de ‘BBB-’ con
Perspectiva Negativa y que es un banco con licencia internacional que sirve como tenedora
(holding) para las operaciones de Bancolombia en Centroaméricay el Caribe. Localmente, IFBA
consolida las operaciones de Agricola, Valores Banagricola, S.A.de C.V.y Gestora de Fondos de
Inversion Banagricola, S.A.

Sensibilidades de Clasificacion

Factores que podrian, individual o colectivamente, conducir a una accién de clasificacion
positiva/alza:

Las clasificaciones en escala nacional de IFBA estan en el escalén mas alto de la escala de
clasificacién nacional y, por lo tanto, no tienen potencial para un alza.

Factores que podrian, individual o colectivamente, conducir a una accion de clasificacion
negativa/baja:

Un cambio desfavorable en |la opinion de Fitch sobre la capacidad o propension de Bancolombia
para brindar soporte podria presionar la calidad crediticia de IFBA.
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Evaluacion de Soporte Institucional

La opinion de Fitch sobre la capacidad y propensién de Bancolombia para apoyar a IFBA deriva
del apoyo hacia Agricola. Las clasificaciones de IFBA se basan en la opinidn de Fitch sobre el
apoyo potencial de su matriz Bancolombia, con clasificacién internacional de largo plazo en
‘BBB-' con Perspectiva Negativa, varios escalones por encima de la clasificacion soberana de El
Salvador [B-; Perspectiva Negatival.

La evaluacion de Fitch de la capacidad de apoyo del accionista estd influenciada fuertemente
por las limitaciones del riesgo pais de El Salvador, capturadas en su techo pais de ‘B’. Fitch
también pondera, con gran importancia, en su andlisis de propension de soporte el riesgo alto
por reputacion que el incumplimiento de su subsidiaria constituiria para Bancolombia y otras
subsidiarias. La agencia también considera moderadamente el rol clave de la principal
subsidiaria salvadorefa de IFBA en la estrategia de diversificacién geogréfica de la matriz en
Centroamérica.

Cambios Relevantes
Entorno Operativo Contintia Retador parala Banca en 2021

El desempefio financiero de las instituciones salvadoreias esta altamente influenciado por el
entorno operativo (EO), el cual experimentdé una contraccidon econdmica derivada de la
pandemia causada por el coronavirus, con una caida del PIB real de 8% en 2020y la expectativa
de una recuperacién moderada de 5% en 2021. Fitch cree que el EO para el sector bancario
salvadoreno seguird siendo desafiante en 2021, lo que podria impactar principalmente la
calidad de activos y la rentabilidad de las entidades, debido al dinamismo bajo de negocios y al
deterioro de la capacidad de pago de los deudores. Asimismo, la incertidumbre de la politica
econdmica, el déficit fiscal y las restricciones de financiamiento por parte del Gobierno podrian
acrecentar los desafios del EO para las instituciones financieras.

Paralaevaluaciondel EO, Fitch considera el PIB per capita de El Salvador y el indice de facilidad
para hacer negocios del Banco Mundial, aunado a la clasificaciéon soberana del pais en escala
internacional de ‘B-’ con Perspectiva Negativa. Esta ultima refleja el deterioro en los
indicadores de sostenibilidad de la deuda, dada la ampliacién del déficit fiscal, las restricciones
de financiamiento en el mercado local y el acceso incierto a recursos externos, lo cual podria
influir en los costos de fondeo de los bancos y su exposicion a la deuda soberana. Ademas, la
agencia pondera el marco regulatorio salvadorefio mas rezagado respecto al de otros paises de
Centroamérica, al mostrar una adopcién parcial de las recomendaciones de Basilea, mientras
que los estandares contables difieren de las Normas Internacionales de Informacién Financiera
(NIF).

Normativas Aprobadas para Manejo de Cartera con Medidas Temporales de Alivio
Recientemente, el banco central aprobé nuevas normas para la cartera crediticia afectada por
lapandemia. En estas se establecen los plazos para la debida documentacion de dichos créditos,
la reanudacion del conteo de dias de mora a partir del 14 de marzo de 2021, con excepcion de
los préstamos de vivienda a partir del 1 de enero de 2022, asi como la gradualidad en la
constitucién de reservas a realizar mensualmente para los préstamos deteriorados en los que
se aplicaron las normas temporales de alivio. En esta gradualidad, hay una diferenciacién en el
plazo maximo de acuerdo al tipo de crédito: 24 meses para empresas grandes, sinincluir turismo
(36 meses incluyendo turismo), 48 meses para micro, pequefias y medianas empresas,
autoempleo y consumo, asi como 60 meses para préstamos de vivienda.

En opinién de Fitch, estas normativas, en conjunto con las extendidas hasta mediados de 2021,
relacionadas con el incentivo para el otorgamiento de créditos con un descuento en el célculo
del requerimiento de la reserva de liquidez, podrian aminorar el efecto en los resultados de las
instituciones financieras por la gradualidad en la constitucién de reservas para los préstamos
afectados. Por otro lado, el reinicio del conteo de dias de mora se podria reflejar en una
afectaciéon mayor en la calidad de cartera de las entidades con modelos de negocio menos
diversificados y con portafolios de créditos con exposiciones importantes en los sectores mas
impactados. No obstante, desde 2020, las entidades tomaron medidas prudenciales, tales como
fortalecer sus equipos de cobranza e incrementar las reservas crediticias voluntarias, asi como

Bancos
El Salvador

Presentacion de Estados
Financieros

Para el presente andlisis, se utilizaron
los estados financieros de los periodos
terminados en diciembre de 2020,
diciembre de 2019, diciembre de
2018, diciembre de 2017 y diciembre
de 2016. El cierre de 2020 fue
auditado por
PricewaterhouseCoopers, Ltda. de
C.V.y no presentaron salvedades. Los
estados financieros fueron preparados
de conformidad con las normas
contables para bancos emitidas por la
Superintendencia del Sistema
Financiero (SSF), las cuales difieren en
algunos aspectos con las Normas
Internacionales de Informacion
Financiera.
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cuidar su liquidez, lo cual podria ayudar a mitigar en cierto grado las presiones en su desempefio
financiero.

Resumen de la Compaiiia y Factores de Evaluaciéon Cualitativa

Perfil de la Compaiiia

IFBA es una sociedad controladora de finalidad exclusiva que consolida las operaciones de
Agricola, su subsidiaria mas grande en términos de activos, y dos subsidiarias pequefas que
representan menos de 1% de los activos no consolidados de IFBA: Valores Banagricola, S.A. de
C.V.yGestorade Fondos de Inversion Banagricola, S.A. La franquiciadel grupo local se sustenta
en el tamafoy la posicién lider de su subsidiaria principal, Agricola, en el sistema bancario local.
IFBA consolida con Bancolombia [BBB- con Perspectiva Negativa] a través de la subsidiaria de
este en Panamd, Bancolombia (Panama) S.A. [BBB- con Perspectiva Negatival.

Administracion

Al ser solamente una tenedora de acciones, la administracién es unreflejo de la de su subsidiaria
principal, Agricola, la cual estd integrada también con las otras subsidiarias de IFBA. Los
ejecutivos clave de Agricola tienen varios afnos dentro del Grupo Bancolombia y son los
responsables de la ejecucién de la estrategia y las operaciones locales. Si bien hubo cambios en
la alta administracién del banco durante 2020, Fitch considera que los traslados de funciones
fueron manejados apropiadamente por la entidad, al demostrar que no hay exposicion al riesgo
de personaclave. Larotacion de funcionarios a nivel interno de Grupo Bancolombia se mantiene
como una practica comun. En opinion de la agencia, las précticas de gobierno corporativo del
holding son adecuadas.

Si bien la estrategia del grupo local estd muy vinculada a la de Bancolombia, entidad con la que
muestra un grado de integracién importante, la ejecucion de las subsidiarias, particularmente
Agricola, y el cumplimiento de los objetivos estratégicos han estado a prueba bajo el ciclo
crediticio desafiante, mostrando unaresiliencia financiera durante 2020 basada en lafranquicia
lider del banco, la coordinacién con su matriz, entre otros elementos.

Apetito de Riesgo

La tenedora no tiene exposicidn directa a riesgos debido a que es una compania tenedora. En
ese sentido, las exposiciones de riesgo de IFBA corresponden principalmente a las de Agricola,
su subsidiaria principal. El apetito de riesgo del banco se considera moderado y se ha vuelto mas
conservador para adaptarse a los desafios mayores derivados de la pandemia por el
coronavirus.

Elmarcode control de riesgo de Agricola es consistente con el apetito de riesgo de Bancolombia,
con métricas de riesgo adaptadas de acuerdo a las nuevas condiciones. Las herramientas de
riesgo e informacion del banco son acordes para el tamafo y la complejidad de la operacion.
Cadasubsidiariatiene sumarco de control de riesgo de acuerdo a sus operaciones, exposiciones
alos diferentes riesgos y requerimientos regulatorios.

Ante unavisibilidad mayor del deterioro crediticio previsible, la mitigacién del riesgo crediticio,
a través de la constitucion importante de reservas voluntarias, se considera prudente. Fitch
considera que la exposicion del banco al riesgo de mercado es moderada. Respecto al riesgo de
tasa de interés, el mismo es manejado de manera convencional. El portafolio crediticio esta casi
en su totalidad atado contractualmente a tasas de interés variable.

Bancos
El Salvador

Inversiones Financieras Banco Agricola, S.A.
Informe de Clasificacién | 28 abril 2021

fitchratings.com 3



. .
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El Salvador
Resumen de Informacidn Financiera e Indicadores Clave
31dic 2020 31 dic 2019 31 dic2018 31 dic 2017
Cierre de afio Cierre de afio Cierre de afio Cierre de afio
USD mill. USD mill. USD mill. USD mill.

Auditado - Sin Salvedades

Auditado - Sin Salvedades

Auditado - Sin Salvedades

Auditado - Sin Salvedades

(Parrafo de Enfasis)

Resumen del Estado de Resultados

Ingreso Neto por Intereses y Dividendos 248.7 238.5 226.3 204.1
Comisiones y Honorarios Netos 27.2 33.3 29.5 27.8
Otros Ingresos Operativos 315 35.3 35.3 29.8
Ingreso Operativo Total 307.5 307.1 2911 261.7
Gastos Operativos 1304 149.1 142.2 129.4
Utilidad Operativa antes de Provisiones 177.1 158.1 148.9 132.3
Cargo por Provisiones para Préstamos y Otros 99.8 45.5 64.6 54.2
Utilidad Operativa 77.3 112.6 84.3 78.2
Otros Rubros No Operativos (Neto) 13.2 28.2 21.1 23.8
Impuestos 28.7 49.2 43.0 37.2
Utilidad Neta 61.8 915 624 64.8
Otro Ingreso Integral n.a. n.a. n.a. n.a.
Ingreso Integral segtin Fitch 61.8 915 624 64.8
Resumen del Balance General

Activos

Préstamos Brutos 3,377.9 3,475.9 3,237.4 3,040.3
- De los Cuales Estan Vencidos 38.3 458 553 49.2
Reservas para Pérdidas Crediticias 150.4 874 100.6 81.6
Préstamos Netos 3,227.5 3,388.5 3,136.8 2,958.7
Préstamosy Operaciones Interbancarias 425.0 61.0 111.9 127.3
Derivados na. na. na. na.
Otros Titulos Valores y Activos Productivos 869.8 3294 228.6 2325
Total de Activos Productivos 4,522.3 3,778.8 3,477.3 3,318.5
Efectivo y Depdsitos en Bancos 553.2 961.6 912.0 891.5
Otros Activos 183.1 156.0 132.8 135.4
Total de Activos 5,258.6 4,896.5 4,522.1 4,345.4
Pasivos

Depésitos de Clientes 4,040.5 3,575.2 3,173.7 3,077.3
Fondeo Interbancario y Otro de Corto Plazo n.a. n.a. n.a. n.a.
Otro Fondeo de Largo Plazo 5424 611.7 702.6 618.6
Obligaciones Negociables y Derivados n.a. n.a. n.a. n.a.
Total de Fondeo 4,582.8 4,187.0 3,876.4 3,695.9
Otros Pasivos 129.3 135.3 126.7 110.1
Acciones Preferentes y Capital Hibrido n.a. n.a. n.a. n.a.
Total de Patrimonio 546.5 574.2 519.0 539.4
Total de Pasivos y Patrimonio 5,258.6 4,896.5 4,522.1 43454
n.a. - No aplica.

Fuente: Fitch Ratings, Fitch Solutions, Agricola.

Inversiones Financieras Banco Agricola, S.A.

Informe de Clasificaciéon | 28 abril 2021 fitchratings.com 4



. .
FltChRatlllgS Bancos
El Salvador

Resumen de Informacién Financiera e Indicadores Clave

31 dic 2020 31 dic 2019 31 dic2018 31 dic 2017
Indicadores (anualizados segun sea apropiado)
Rentabilidad
Utilidad Operativa/Activos Ponderados por Riesgo n.a. n.a. n.a. n.a.
Ingreso Neto por Intereses/Activos Productivos Promedio 6.1 6.4 6.7 5.3
Gastos No Financieros/Ingresos Brutos 424 48.5 48.9 494
Utilidad Neta/Patrimonio Promedio 115 17.3 11.8 12.3
Calidad de Activos
Indicador de Préstamos Vencidos 11 1.3 17 1.6
Crecimiento de Préstamos Brutos -2.8 7.4 6.5 0.3
Reservas para Pérdidas Crediticias/Préstamos Vencidos 3924 190.6 181.8 166.0
Gastos por Constitucién de Reservas/Préstamos Brutos 2.9 14 2.1 1.8
Promedio
Capitalizacion
Indicador de Capital Comun Tier 1 (CET 1) n.a. n.a. n.a. n.a.
Indicador de Capital Comun Tier 1 (CET 1) Completamente n.a. n.a. n.a. n.a.
Implementado
Indicador de Capital Base segun Fitch n.a. n.a. n.a. n.a.
Patrimonio Comun Tangible/Activos Tangibles 104 11.7 115 124
Indicador de Apalancamiento de Basilea n.a. n.a. n.a. n.a.
Préstamos Vencidos Netos/Capital Comun Tier 1 n.a. n.a. n.a. n.a.
Préstamos Vencidos Netos/ Capital Base seguin Fitch -20.5 -7.2 -8.7 -6.0
Fondeoy Liquidez
Préstamos/Depésitos de Clientes 83.6 97.2 102.0 98.8
Indicador de Cobertura de Liquidez n.a. n.a. n.a. n.a.
Depositos de Clientes/Fondeo 88.2 85.4 81.9 83.3
Indicador de Fondeo Estable Neto na. n.a. na. na.

n.a. - No aplica.
Fuente: Fitch Ratings, Fitch Solutions, Agricola.

Inversiones Financieras Banco Agricola, S.A.
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El Salvador

Indicadores Financieros Clave - Desarrollos Recientes

Calidad de Activos

El holding no mantiene cartera de préstamos propias. En ese sentido, y, dado el giro de negocio
de las subsidiarias mas pequefas de IFBA, la exposicién al riesgo crediticio de la tenedora refleja
la de su subsidiaria principal, Agricola. La calidad de activos de Agricola, expuesta a condiciones
econdmicas desafiantes, ha sido buena durante 2020, favorecida por las medidas de alivio
vigentes. La métrica base, préstamos con mora mayor de 90 dias a préstamos brutos, fue de
1.1% adiciembre de 2020; mientras que la coberturade reservas es amplia (alrededor de 390%).

La continuidad de una situacion operativa desafiante y la finalizacion de las medidas de alivio en
marzo de 2021, presionara esta calidad en este afio. Sin embargo, se espera que las practicas de
originacién de Agricola, asi como la constitucion prudencial de reservas para enfrentar los
deterioros crediticios esperados, puedan limitar esta presién adicional.

Ganancias y Rentabilidad

Sobre una base individual, la fuente principal de utilidades de IFBA son los dividendos de
Agricola. En ese sentido, la rentabilidad del holding también es reflejo de la del banco, el cual
aportacasilatotalidad de las utilidades combinadas de las tres subsidiarias. En comparacién con
sus pares, la rentabilidad de Agricola, bajo presién durante 2020, refleja su poder de mercado
derivado de su franquicia lider, un control continuo de la eficiencia operativa, una gestion del
margen de interés neto con mayor flexibilidad, asi como gastos por constitucién de provisiones
elevados. Adiciembre de 2020, el retorno sobre patrimonio de IFBA fue de 11.5%, mientras que
el retorno sobre activos ascendié a 1.2%, el minimo en los periodos analizados.

Capitalizaciéon y Apalancamiento

IFBA tiene un nivel de capital adecuado para su perfil. El indicador de doble apalancamiento fue
menor de 120% a diciembre de 2020, reflejo de la ausencia de deuda a nivel de la tenedora que
comprometa los flujos de dividendos pagados por las subsidiarias.

Si bien la subsidiaria principal de IFBA, Agricola, ha mostrado una posicién de capital bajo
presion, explicada por el pago de dividendos (maximo histérico) realizados en 2020, para 2021,
la ausencia de pago de dividendos y un escenario esperado de crecimiento crediticio limitado,
podria permitir mantener esta posicion relativamente estable. El indicador de patrimonio
comun tangible a activos tangibles disminuyd durante 2020, hasta ubicarse en 10.4% a
diciembre de 2020, la lectura minima en los periodos analizados. La agencia considera que la
capacidad de absorcién de pérdidas se ve reforzada por la cobertura amplia de reservas para
préstamos y por el soporte potencial de su accionista Ultimo, el cual no ha sido requerido hasta
lafecha.

Fondeo y Liquidez

IFBA no mantiene otros activos que no sean inversiones en acciones de las subsidiarias, efectivo
y cuentas por cobrar a subsidiarias. Dada su naturaleza, no tiene una politica de liquidez ni
fondeo o deuda propios y ha trasladado de manera continua los dividendos que recibe de sus
subsidiarias a su holding en Panama.

La estructura de fondeo de IFBA se asemeja a la de Agricola, la cual es amplia y diversificada en
comparacién con la de sus pares locales y regionales, particularmente apoyada en su franquicia
lider en depdsitos, asi como por ser miembro de Grupo Bancolombia. Durante 2020, el ritmo de
crecimiento importante de los depdsitos (13%), en contraposicion con la contraccién de la
cartera de préstamos (-2.8%), derivé en la disminucion del indicador de préstamos a depdsitos
de IFBA a un minimo histérico en los periodos analizados, de aproximadamente 84%. La
exposicion al riesgo de liquidez del banco esta mitigada por su posicién lider en el mercado de
depdsitos, asi como por el acceso favorable a otras alternativas de financiamiento importante y
el soporte de su matriz, si es requerido.

Inversiones Financieras Banco Agricola, S.A.
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Clasificaciones en Escala de Fitch

Las clasificaciones de riesgo vigentes en escala de Fitch se detallan a continuacién:
- Clasificacion de emisor de largo plazo en ‘AAA(slv)’, Perspectiva Estable;

- Clasificacion de emisor de corto plazo en ‘F1+(slv)’.

Las escalas de clasificacion regulatorias utilizadas en El Salvador son las establecidas en la Ley
del Mercado de Valores y en las Normas Técnicas Sobre Obligaciones de las Sociedades
Clasificadoras de Riesgo. Conforme a lo anterior, las clasificaciones empleadas por Fitch se
modifican de la siguiente manera: a las de riesgo emisor de largo plazo se les agrega el prefijo E
y a las de titulos de deuda de corto plazo se les modifica la escala a una que vade N-1 a N-5. El
sufijo (slv) indica que se trata de una clasificacién nacional en El Salvador. Las definiciones de las
clasificaciones se encuentran disponibles en https://www.fitchratings.com/es/region/central-
america.

Informacion Regulatoria
NOMBRE EMISOR O SOCIEDAD ADMINISTRADORA:

--Banco Agricola, S.A;;

--Inversiones Financieras Banco Agricola, S.A.

FECHA DEL CONSEJO DE CLASIFICACION: 8/abril/2021.
NUMERO DE SESION: 030-2021.

FECHA DE LA INFORMACION FINANCIERA EN QUE SE BASO LA CLASIFICACION:
--AUDITADA: 31/diciembre/2020.

--NO AUDITADA: N.A.

CLASE DE REUNION (ordinaria/extraordinaria): ordinaria.
CLASIFICACION ANTERIOR (SI APLICA):

Banco Agricola, S.A.

--Clasificacién nacional 'EAAA(sIv)', Perspectiva Estable;
--CIBAC$15 cony sin garantia, 'AAA(sIv)";

--CIBAC$16 cony sin garantia, 'AAA(sIV)";

--CIBAC$17 cony sin garantia, 'AAA(slv)".

Inversiones Financieras Banco Agricola, S.A.

--Clasificacién nacional 'EAAA(sIV)'; Perspectiva Estable.

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

Se aclara que cuando en los documentos que sustentan la clasificacion (RAC/Reporte) se alude
a calificacién debe entenderse incluido el término clasificacién.

“La opinion del Consejo de Clasificacion de Riesgo no constituird una sugerencia o
recomendacién para invertir, ni un aval o garantia de la emisién, sino un factor complementario
alas decisiones de inversién; pero los miembros del Consejo serdn responsables de una opinién
en la que se haya comprobado deficiencia o mala intencidn, y estaran sujetos a las sanciones
legales pertinentes.”

Inversiones Financieras Banco Agricola, S.A.
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