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Inversiones Financieras Banco
Agricola, S.A.

Factores Clave de Calificacion

Calificaciones Fundamentadas en el Soporte: Las calificaciones nacionales de Inversiones
Financieras Banco Agricola, S.A. (IFBA) reflejan la opinién de Fitch Ratings sobre la capacidad y
propension de su accionista tltimo, Bancolombia S.A. (Bancolombia) [BB+; Perspectiva Estable]
para proveer soporte a IFBA en caso de necesitarlo.

Riesgo Pais:La evaluacién de Fitch sobre la capacidad de soporte del accionista esta
influenciada altamente por los riesgos pais de El Salvador, que incluyen riesgos de transferencia
y convertibilidad. Esto, segtin la metodologia de la agencia, podria restringir la habilidad del
banco para usar el apoyo de su accionista. No obstante, la fortaleza crediticia relativa de
Bancolombia respecto a otros emisores calificados en El Salvador permite que las calificaciones
nacionales de IFBA estén en el punto mas alto de la escala, lo que también sustenta la
Perspectiva Estable.

Riesgo por Reputacion en Caso de Incumplimiento: La opinion de Fitch sobre la propensién de
soporte estd influenciada fuertemente por el riesgo de reputacién significativo al que
Bancolombiay sus subsidiarias estarian expuestos en caso de incumplimiento de Agricola. Fitch
opina que el mercado vincula a la entidad salvadorefa con el grupo al que pertenece debido ala
asociacion de marca, a pesar de conservar su nombre local.

Rol Estratégico Importante: En su evaluacién de soporte, Fitch considera como moderado el rol
estratégico de IFBA. Bancolombia posee un posicionamiento significativo en Centroamérica e
IFBA es una subsidiara relevante en esa regién dado su liderazgo en la plaza bancaria
salvadorenay su desempeiio destacado. Esto le permite a Bancolombia consolidar su presencia
regional, ademas de diversificar sus ingresos y riesgos.

Desempeno Intrinseco: Aunque las calificaciones se basan directamente en el soporte de su
casa matriz colombiana, el desempeiio financiero de IFBA posee importancia moderada en la
apreciacion de Fitch sobre la propension de soporte. Al respecto, la agencia considera que el
entorno operativo (EO) del sistema bancario de El Salvador, asi como los perfiles financieros de
la banca estan influenciados por los riesgos existentes del soberano salvadorefio. No obstante,
el desempeno inherente de IFBA se fundamenta en el perfil robusto de compaiiia de su principal
subsidiaria bancaria, Banco Agricola, S.A. (Agricola), al ser la entidad lider de la plaza
salvadorena con un franquicia séliday reconocida.

Tenedorade Propésito Exclusivo: IFBA consolida con Bancolombia através de la subsidiariaen
Panama, Bancolombia (Panama) S.A., con calificacion internacional de ‘BB+’ con Perspectiva
Estable, el cual es un banco con licencia internacional que sirve como tenedora (holding) paralas
operaciones de Bancolombia en Centroamérica y el Caribe. A nivel local, IFBA consolida las
operaciones de Agricola, Valores Banagricola, S.A. de C.V. y Gestora de Fondos de Inversion
Banagricola, S.A.
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Sensibilidad de la Calificacion

Factores que podrian, individual o colectivamente, conducir a una accién de calificacion negativa/baja:

° las calificaciones nacionales de IFBA podrian ser degradadas por una baja de varios escalones en las
calificaciones internacionales de Bancolombia;

° cualquier percepcion de Fitch de una importancia estratégica reducida de IFBA para Bancolombia podria
desencadenar una baja en sus calificaciones nacionales.

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

° las calificaciones nacionales de IFBA estan en el nivel mas alto de la escala de calificacién nacional y, por lo
tanto, no tienen potencial para un alza.

Evaluacion del Soporte de Accionistas

Las calificaciones de IFBA se basan en la opinién de Fitch sobre el apoyo potencial de su matriz Bancolombia, con
calificacion internacional de largo plazo en ‘BB+’ con Perspectiva Estable, varios escalones superior a la calificacion
soberana de El Salvador [CCC+].

La evaluacién de Fitch de la capacidad de apoyo del accionista esté influenciada fuertemente por las limitaciones del
riesgo pais de El Salvador, capturadas en su techo pais. La agencia también pondera con gran importancia, en su
andlisis de propensién de soporte, el riesgo alto por reputacion que el incumplimiento de su subsidiaria constituiria
para Bancolombia y sus otras subsidiarias. La agencia también considera moderadamente el rol clave de Agricola en
la estrategia de diversificacion geografica de la matriz en Centroamérica.

Resumen de la Compaiia y Factores Cualitativos Clave
Entorno Operativo

Desafios Prevalecen parala Banca Salvadoreiia

La evaluacion del EO del sistema bancario de El Salvador pondera de forma relevante la calificacién soberanaen escala
internacional (‘CCC+’), la cual incorpora aspectos como la posicién de liquidez externa aiin ajustada del soberano, el
acceso limitado al mercado y la dependencia a deuda de corto plazo. Estos podrian impactar la liquidez de la banca en
condiciones adversas, y derivar en costos de fondeo mas altos y fuentes de financiamiento alternativas reducidas. El
reperfilamiento a mayor plazo de titulos gubernamentales que inici6 a finales de 2023 aumenta la exposicién de los
bancos a instrumentos que Fitch no considera liquidos, y cuyo valor se registra a precio de adquisicion, haciendo mas
sensible su perfil crediticio al riesgo pais.

En 2023, el desempeiio financiero de la banca continud relativamente estable. La expansién crediticia, acorde con el
PIB real (2.2%), se desacelerd al registrar 3.8%, posterior a un dinamismo mayor en 2022 (10.2%). Fitch estima que en
2024 el crecimiento de los préstamos se mantendra menor de 5.0%, convergiendo en los proximos afos hacia los
niveles previos a la pandemia. En 2023, la calidad de préstamos fue estable, con una métrica de cartera vencida de
1.8% (promedio 2019-2022: 1.8%). La rentabilidad plasmé un margen de interés neto (MIN) consistente, combinado
con provisiones para préstamos deteriorados y gastos operativos controlados. El indicador de capital regulatorio de
14.8% fue igual que el de 2022. No obstante, la agencia considera que este podria ser menor si los titulos soberanos
seregistraran a precio de mercado

IFBA es unacompaiiia controladorade finalidad exclusiva que es propietaria de tres subsidiarias, de las cuales Agricola
es por mucho la mayor, representando tradicionalmente cerca de 99% de los activos consolidados. Las otras dos
subsidiarias de la controladora son: Valores Banagricola, S.A. de C.V. y Gestora de Fondos de Inversiéon Banagricola,
S.A. Dada la relevancia del banco dentro de la consolidacion, los balances de IFBA reflejan en todos sus aspectos el
desempeiio intrinseco de Agricola. En este sentido, el modelo de negocio de la controladora esta definido por la
posicion lider de mercado de Agricola dentro del sistema financiero salvadorefio, lo que le provee un desempefo
robusto, fundamentado en un modelo de negocio de banca universal. IFBA consolida con Bancolombia [con
calificacion internacional de riesgo emisor de largo plazo de ‘BB+’; Perspectiva Estable] a través de la subsidiaria de
este en Panamd, Bancolombia (Panama) S.A. [con calificacion internacional de riesgo emisor de largo plazo de ‘BB+,
Perspectiva Estable].

Fitch considera que el equipo gerencial de IFBAy Agricola tiene experiencia amplia en el sector bancario, tanto a nivel
local como internacional, y sus funcionarios han sido relativamente estables en sus posiciones, mostrando una clara
vinculacién con la identidad corporativa del grupo internacional. En este elemento se observa una integracién alta su
con casa matriz, mientras que la estructura organizacional se considera razonable para la complejidad de su modelo
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de negocio. Por su parte, las practicas de gobierno corporativo son adecuadas y alineadas a las practicas corporativas,
contando conunaestructurade control mediante comités que ha mostrado ser efectiva; de manerafavorable, la Junta
Directiva cuenta con un 50% de miembros independientes y los préstamos a partes relacionadas son no significativos.
Muy relacionado con la administracion robusta, las estrategias y ejecucion han sido consistentes a lo largo de la
historia. Los objetivos del banco estan alineados con los del grupo Bancolombia y se han enfocado en continuar el
proceso de transformacién digital, manteniendo la solidez financiera.

La estructura de administracion de riesgo del holding refleja las operaciones de Agricola. La tenedora no tiene
exposicion directa a riesgos, debido a que es una compaiiia tenedora. El marco de control de riesgo de Agricola es
consistente con el apetito de riesgo de Bancolombia, con métricas de riesgo adaptadas de acuerdo a las condiciones
locales. Cada subsidiaria tiene sumarco de control de riesgo acorde con sus operaciones, exposiciones a los diferentes
riesgos y requerimientos regulatorios.

Los estandares de colocacion de la subsidiaria principal han sido conservadores y consistentes, y han tenido un buen
desempeno frente al sistema bancario. Estos estandares estan respaldados por su buen conocimiento histérico de los
mercados crediticios locales y regionales y de los deudores corporativos. Como parte del marco de control de riesgos,
Agricola ha desarrollado metodologias y herramientas para monitorear continuamente el desempeno de los
deudores. Estas herramientas y modelos permitieron al banco determinar el nivel de impacto ante crisis y evaluar las
perspectivas de recuperacion, particularmente estos mecanismos fueron efectivos en el periodo de pandemia. Grupo
Bancolombia ha implementado herramientas para administrar los riesgos de liquidez y tasa de interés, lo cual forma
parte de los beneficios de pertenencia al grupo por parte de la subsidiaria salvadorena.

Perfil Financiero
Calidad de Activos

La calidad de activos de IFBA se define por el desempefio de su subsidiaria Agricola. En este sentido, Agricola cuenta
con una calidad de activos destacada dentro del sistema bancario salvadorefio, con un indicador de cartera vencida,
mora superior a 90 dias, de 1.1% a diciembre de 2023, alineado con su indicador promedio de cuatro anos. Otro
elemento destacado de la calidad de activos del banco es la cobertura de reservas de 247.2%. Las concentraciones de
la cartera son moderadas al representar sus 20 mayores deudores cerca de 1.2x el Capital Base segun Fitch.

Ganancia y Rentabilidad

El holding se caracteriza por una alta rentabilidad gracias a Agricola. Al cierre fiscal de 2023, el indicador de
rentabilidad operativo sobre activos ponderados por riesgo (APR) fue de 3.0% (sistema: 1.6%), superior al promedio
de los ultimos cuatro anos (2.6%). En cuanto a los fundamentos de la rentabilidad, destaca su controlado costo de
créditos por provisiones, buena eficiencia operativa y un MIN que ha mejorado en los ultimos dos afios.

Capital y Apalancamiento

La posicién de capital del holding se considera buena, beneficiada por su naturaleza de tenedora de acciones que no
requiere apalancamiento para su operacién. En cuanto a su subsidiaria relevante, el capital del banco se considera
razonable para hacer frente a la mayoria de riesgos del balance. Al cierre fiscal de 2023, el indicador de Capital Base
segun Fitch sobre APR fue de 14.0%, comparando levemente menor que los dos Ultimos cierres fiscales.

Fondeo y Liquidez

IFBA destaca en fondeo apoyado por la franquicia de Agricola. El banco se caracteriza por una posicion de fondeo
consideradaestable y robusta por la agencia, la cual se fundamentaen la posicion de liderazgo del banco en laindustria
financiera local. Alrededor de 80% del depdsito de clientes conforma el pasivo financiero de la institucion, el cual se
caracteriza por ser altamente atomizado al representar los 20 mayores depositantes Unicamente 6.2% del total al
cierre de diciembre de 2023. El indicador de préstamos a depdsitos fue de 95.4% al cierre fiscal de 2023, similar a
periodos anteriores.
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Finanzas

Resumen de Informacion Financiera e Indicadores Clave
31dic 2023 31dic 2022 31dic 2021 31 dic 2020

Cierre de aiio
USD millones

Cierre de aiio
USD millones

Cierre de afo
USD miillones

Cierre de afo
USD millones

Auditado - Sin Auditado - Sin
Auditado - Sin Salvedades (Pér’rafo de Salvedades (Pér’rafo de Auditado - Sin
Salvedades Enfasis) Enfasis) Salvedades

Resumen del Estado de Resultados
Ingreso Neto por Intereses y Dividendos 301.9 272.8 246.7 248.7
Comisiones y Honorarios Netos 415 63.6 66.1 27.2
Otros Ingresos Operativos 28.7 18.9 7.3 315
Ingreso Operativo Total 372.1 355.3 320.2 307.5
Gastos Operativos 182.4 169.1 154.9 130.4
Utilidad Operativa antes de Provisiones 189.7 186.2 165.3 1771
Cargo por Provisiones para Préstamos y Otros 67.5 54.5 86.9 99.8
Utilidad Operativa 122.2 131.7 78.5 77.3
Otros Rubros No Operativos (Neto) 33.8 28.3 727 13.2
Impuestos 40.8 455 45.0 28.7
Utilidad Neta 115.3 114.5 106.2 61.8
Otro Ingreso Integral n.a. n.a. n.a. n.a.
Ingreso Integral seguiin Fitch 115.3 114.5 106.2 61.8
Resumen del Balance General
Activos
Préstamos Brutos 4,012.7 3,933.7 3,544.2 3,377.9
- De los Cuales Estan Vencidos 43.9 44.8 47.6 38.3
Reservas para Pérdidas Crediticias 108.5 113.0 120.5 1504
Préstamos Netos 3,904.3 3,820.6 3,423.7 3,227.5
Préstamos y Operaciones Interbancarias 87.9 93.8 98.9 425.0
Derivados 6.6 16.6 n.a. n.a.
Otros Titulos Valores y Activos Productivos 732.3 786.1 756.1 869.8
Total de Activos Productivos 4,731.1 4,717.2 4,278.7 4,522.3
Efectivoy Depdsitos en Bancos 726.7 674.6 832.7 553.2
Otros Activos 207.0 181.7 176.7 183.1
Total de Activos 5,664.8 5,573.5 5,288.1 5,258.6
Pasivos
Depésitos de Clientes 4,204.0 4,132.2 3,942.5 4,040.5
Fondeo Interbancarioy Otro de Corto Plazo 433.6 n.a. n.a. n.a.
Otro Fondeo de Largo Plazo 237.1 674.0 5544 542.4
Obligaciones Negociables y Derivados n.a. n.a. n.a. n.a.
Total de Fondeo y Derivados 4,874.7 4,806.2 4,497.0 4,582.8
Otros Pasivos 164.2 142.5 138.5 129.3
Acciones Preferentes y Capital Hibrido n.a. n.a. n.a. n.a.
Total de Patrimonio 625.9 624.8 652.7 546.5
Total de Pasivos y Patrimonio 5,664.8 5,5735 5,288.1 5,258.6
Tipo de Cambio USD1=USD1 uUSD1=USD1 USD1=USD1 USD1=USD1

n.a. - No aplica.
Fuente: Fitch Ratings; Fitch Solutions, IFBA
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Resumen de Informacién Financiera e Indicadores Clave
31dic 2023 31dic 2022 31dic 2021 31dic 2020
Indicadores (%, anualizados segtin sea apropiado)
Rentabilidad
Utilidad Operativa/Activos Ponderados por Riesgo n.a. n.a. n.a. n.a.
Ingreso Neto por Intereses/Activos Productivos Promedio 6.5 6.1 5.7 6.1
Gastos No Financieros/Ingresos Brutos 49.0 47.6 48.4 42.4
Utilidad Neta/Patrimonio Promedio 19.4 19.2 17.6 115
Calidad de Activos
Indicador de Préstamos Vencidos 1.1 1.1 1.3 1.1
Crecimiento de Préstamos Brutos 2.0 11.0 4.9 -2.8
Reservas para Pérdidas Crediticias/Préstamos Vencidos 247.2 252.6 253.3 3924
Gastos por Constitucion de Reservas/Préstamos Brutos 1.7 1.5 2.5 2.9
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 111 11.2 12.3 104
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 n.a. n.a. -11.2 -20.5
Fondeoy Liquidez
Préstamos Brutos/Depésitos de Clientes 95.5 95.2 89.9 83.6
Préstamos brutos/Depésitos de clientes + Cédulas n.a. n.a. n.a. n.a.
hipotecarias
Indicador de Cobertura de Liquidez n.a. n.a. n.a. n.a.
Depésitos de Clientes/Total de Fondeo No Patrimonial 86.2 86.0 87.7 88.2
Indicador de Fondeo Estable Neto n.a. n.a. n.a. n.a.

n.a. - No aplica.
Fuente: Fitch Ratings, Fitch Solutions, IFBA
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Informacion Regulatoria

Se aclara que cuando se alude a calificacion debe entenderse incluido el término calificacion.
NOMBRE EMISOR O SOCIEDAD ADMINISTRADORA:

° Banco Agricola, S.A;;

° Inversiones Financieras Banco Agricola, S.A.

FECHA DEL CONSEJO DE CALIFICACION:19/marzo/2024

NUMERO DE SESION: SLV_2024_15

FECHA DE LA INFORMACION FINANCIERA EN QUE SE BASO LA CALIFICACION:
o AUDITADA: 31/diciembre/2023;

o NO AUDITADA: N.A.

CLASE DE REUNION (ordinaria/extraordinaria): Ordinaria

CALIFICACION ANTERIOR (SI APLICA):

Banco Agricola, S.A.

. Calificacion de emisor ‘EAAA(sIv)’, Perspectiva Estable;
° Emision de certificados de inversion CIBAC$16 de largo plazo cony sin garantia: ‘AAA(sIV)’;
° Emision de certificados de inversién CIBAC$17 de largo plazo cony sin garantia: ‘AAA(sIv)’.

Inversiones Financieras Banco Agricola, S.A.
. Calificacion de emisor ‘EAAA(slv)’; Perspectiva Estable.

LINK SIGNIFICADO DE LA CALIFICACION: Las definiciones de calificacion de El Salvador se pueden encontrar en el
sitio https://www.fitchratings.com/es/region/central-america bajo el apartado de "Definiciones de Calificacién de El
Salvador".

CONVERSION DE CALIFICACION PRIVADA A PUBLICA: N.A.

La opinién del Consejo de Calificacion de Riesgo no constituye una sugerencia o recomendacion para invertir, ni un
aval o garantia de la emisién, sino un factor complementario a las decisiones de inversion. Los miembros del Consejo
seran responsables de una opinidon en la que se haya comprobado deficiencia o mala intencién, y estaran sujetos a las
sanciones legales pertinentes.

Calificaciones en Escala de Fitch

Las calificaciones de riesgo vigentes en escala de Fitch se detallan a continuacion:
. Calificacion de emisor de largo plazo en ‘AAA(slv)’, Perspectiva Estable;
. Calificacion de emisor de corto plazo en ‘F1+(slv)’.

Las escalas de calificaciéon 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
calificaciones empleadas por Fitch se modifican de la siguiente manera: a las de riesgo emisor de largo plazo se les
agrega el prefijo E y alas 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 calificacién nacional en El Salvador. Las definiciones de las calificaciones se encuentran
disponibles en https://www.fitchratings.com/es/region/central-america

Inversiones Financieras Banco Agricola, S.A.
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ESTADO DE LA SOLICITUD Y PARTICIPACION

Para obtener informacién sobre el estado de solicitud de las calificaciones incluidas en este informe, consulte el estado de solicitud
que figura en la pagina de resumen de la entidad correspondiente en el sitio web de Fitch Ratings.

Para obtener informacion sobre el estado de participacion en el proceso de calificacién de un emisor incluido en este informe,
consulte el comentario de accidn de calificacion mas reciente del emisor correspondiente, disponible en el sitio web de Fitch Ratings.

AVISO LEGAL Y DIVULGACION

Todas las calificaciones crediticias de Fitch Ratings (Fitch) estan sujetas a ciertas limitaciones y estipulaciones. Por favor, lea estas
limitaciones y estipulaciones en el siguiente 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 disponibles en www.fitchratings.com bajo el apartado de Definiciones de Calificacion. ESMA
y FCA estan obligadas a publicar las tasas de incumplimiento histéricas en un archivo central de acuerdo al Articulo 11(2) de la
Regulacion (EC) No. 1060/2009 del Parlamento Europeo y del Consejo del 16 de septiembre de 2009y la Regulacién de las Agencias
de Calificacién Crediticia (Enmienda, etc.) (Salida de la UE) de 2019, respectivamente. Las calificaciones publicas, criterios y
metodologias estan disponibles en este sitio en todo momento. El cédigo de conducta, las politicas sobre confidencialidad, conflictos
de interés, barreras para la informacion para con sus afiliadas, cumplimiento, y demas politicas y procedimientos de Fitch estan
también disponibles en la seccion de Cadigo de Conducta de este sitio. Los intereses relevantes de los directores y accionistas estan
disponibles en https://www fitchratings.com/site/regulatory. Fitch puede haber proporcionado otro servicio admisible o
complementario a la entidad calificada o a terceros relacionados. Los detalles del(los) servicio(s) admisible(s) de calificacion o del(los)
servicio(s) complementario(s) parael(los) cual(es) el analista lider tenga sede en una comparnia de Fitch Ratings registrada ante ESMA
o FCA (o una sucursal de dicha compania) se pueden encontrar en el resumen de la entidad en el sitio web de Fitch Ratings.

En la asignacion y el mantenimiento de sus calificaciones, asi como en la realizacion de otros informes (incluyendo informaciéon 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 la informacién factual sobre la que se
basa de acuerdo con sus metodologias de calificacion, y obtiene verificacién razonable de dicha informacién de fuentes independientes, en la medida de que dichas fuentes se
encuentren disponibles para una emisién dada o en una determinada jurisdiccion. La forma en que Fitch lleve a cabo la investigacion factual y el alcance de la verificaciéon por
parte de terceros que se obtenga variara dependiendo de la naturaleza de la emisién calificada y el emisor, los requisitos y practicas en la jurisdiccion en que se ofrece y coloca
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