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RATING ACTION COMMENTARY

Fitch Afirma Calificaciones Nacionales de
Davivienda y Grupo Bolívar; Perspectiva Estable
Fri 10 Dec, 2021 - 4:12 p. m. ET

Fitch Ratings - Bogota - 10 Dec 2021: Fitch Ratings afirmó las calificaciones nacionales de largo y corto plazo de Banco Davivienda S.A. (Davivienda) y

Grupo Bolívar (GB) en ‘AAA(col)’ y ‘F1+(col)’, respectivamente. La Perspectiva de las calificaciones de largo plazo es Estable. El detalle de las acciones

de calificación se muestra al final de este comunicado.

FACTORES CLAVE DE CALIFICACIÓN

Davivienda

Las calificaciones de Davivienda están altamente influenciadas por su perfil de empresa sólido, sustentado en su posición de mercado en Colombia

como el segundo y tercer banco más grande por préstamos y activos, respectivamente, y su franquicia adecuada en Centroamérica donde también

opera su negocio.

La influencia del entorno operativo fue revisada a moderada, ya que Fitch no anticipa un impacto significativo en el perfil financiero del banco dadas

las presiones restantes en el entorno operativo, como las próximas elecciones o una desaceleración del crecimiento económico mayor de lo esperado.

Davivienda tiene una franquicia líder en los mercados hipotecario y de consumo colombiano y se ubica entre los actores principales del mercado

corporativo, así como también del centroamericano. El modelo de negocio del banco se beneficia de la diversificación geográfica y de ingresos, así

como de los esfuerzos continuos para desarrollar tecnologías digitales de vanguardia.

Davivienda ha reportado indicadores de calidad de activos sólidos a lo largo de los ciclos económicos, aunque los efectos finales de la pandemia de

coronavirus aún son difíciles de prever. El nivel de cartera vencida mayor de 90 días mejoró a 3,8% en el tercer trimestre de 2021 (3T21) desde 4,4% a

finales de 2020. Mientras tanto, la tasa de aceptación de alivio de pagos en Colombia disminuyó gradualmente a 8% de los préstamos brutos en ese

país y Centroamérica en septiembre de 2021, frente a 32% en mayo de 2020. La cobertura de reservas de cartera vencida mayor de 90 días ha

aumentado constantemente hasta 1,3x en septiembre de 2021 desde un promedio de 1,1x entre 2016 y 2020 como parte del proceso para proteger

al banco del deterioro de los activos.

La cobertura de reservas de la etapa 3 se mantuvo en torno a 60% como parte de la evaluación de riesgos. Davivienda tiene un nivel de garantías

reales sólido dado su modelo de negocio, que incluye operaciones de leasing e hipotecas. La calidad de los activos de las subsidiarias

centroamericanas sigue una adherencia similar a las medidas de alivio colombianas en medio de diferentes medidas de bloqueo.

El rendimiento financiero resistente de Davivienda se sustenta en un control de costos adecuado, la transformación digital, su franquicia consolidada

y la diversificación geográfica. Sin embargo, los cargos por deterioro de préstamos, principalmente relacionados con provisiones conservadoras que

resultaron de la crisis de la pandemia, y el crecimiento acotado del negocio limitan la rentabilidad. El indicador clave de rentabilidad de Fitch de

utilidad operativa a activos ponderados por riesgo (APR) mejoró hasta 1,79% en septiembre de 2021 desde 0,42% en diciembre de 2020 y se

compara similar al promedio de 2,0% de 2016 a 2019.

La recesión presionó el costo crediticio y los cargos por deterioro hasta 89% de la utilidad operativa antes de provisiones en 2020, en comparación

con un promedio de 50% entre 2015 y 2019. Sin embargo, a septiembre de 2021, esta presión ha disminuido gradualmente a 64%. Fitch espera que la

rentabilidad continúe mejorando durante la segunda mitad del año, como resultado de mayores ingresos operativos, aumento en los niveles de tasas

de interés y una expansión crediticia menor.

El capital del banco se considera adecuado si se tienen en cuenta sus reservas amplias, la calidad de los activos buena, la generación recurrente de

resultados y la gestión del riesgo adecuada. El índice de capital regulatorio básico (CET1; common equity Tier 1) del banco alcanzó el 12,3% en

septiembre de 2021. El crecimiento limitado de los activos, la recuperación de ganancias y la depreciación de la moneda explican el desempeño del
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índice. El indicador CET1 más capital básico adicional fue de 14,19%; los instrumentos híbridos proporcionaron un amortiguador adicional y

mejoraron la métrica regulatoria total a 18,5%.

A pesar de los desafíos del entorno operativo enfrentados durante 2020, las ganancias operativas han aumentado su margen de maniobra para el

costo del crédito. Fitch no anticipa presiones significativas para los nuevos requisitos de capital durante el período de implementación de Basilea III

en un escenario de gestión de riesgos conservadora y recuperación gradual del negocio.

Davivienda cuenta con una estructura de fondeo diversificada, estable, de bajo costo y niveles de liquidez adecuados. Los depósitos de los clientes

representan 73% del total del fondeo del banco. Además, Davivienda mantiene acceso a mercados de deuda internacionales y locales. En este

sentido, la relación de préstamos sobre depósitos del banco de 124% a septiembre de 2021 es superior a la de sus pares, en la medida en que utiliza

periódicamente los mercados de capitales con el fin de adecuar mejor su estructura de activos y pasivos. Las filiales de Davivienda se financian de

manera independiente en sus mercados respectivos y deben de ser autosuficientes con el fin de evitar un efecto de contagio.

GB

Las calificaciones nacionales de GB se sustentan principalmente en la calidad crediticia de su subsidiaria principal, Davivienda, de la cual GB es

propietario de 58,5% de las acciones. Las calificaciones del grupo están alineadas con la calificación del banco, debido a un apalancamiento doble bajo

(junio 2021: 101%) soportado en un índice alto de retención de utilidades y métricas sólidas de flujo de efectivo que satisfacen suficientemente sus

requisitos de servicio de la deuda. Fitch prevé un debilitamiento del flujo de dividendos debido a los efectos del coronavirus. Sin embargo, la agencia

considera que el manejo de liquidez prudente de GB, así como la flexibilidad de los planes de inversión y planes de contingencia sostienen un flujo de

caja proyectado que cubre sus necesidades de servicio de deuda suficientemente.

Fitch afirmó las calificaciones de las emisiones de deuda de GB en el mercado local dado que considera que la probabilidad de incumplimiento de

dichas emisiones es la misma que la de la entidad, en ausencia de subordinación y garantías específicas.

SENSIBILIDAD DE CALIFICACIÓN

Factores que podrían, individual o colectivamente, conducir a una acción de calificación negativa/baja:

Davivienda

--las calificaciones de Davivienda son sensibles a un deterioro significativo en el entorno operativo;

--las calificaciones podrían bajar por un deterioro continuo del entorno operativo ante un período prolongado de perturbación económica a causa de

la pandemia, que conduzca a un detrimento significativo de la calidad y/o rentabilidad de los activos (utilidad operativa a APR consistentemente por

debajo de 1,5%), lo que da como resultado una erosión del indicador CET1 por debajo de 10% de forma sostenida.

GB

--las calificaciones nacionales de GB reflejarán cualquier acción negativa tomada sobre las calificaciones nacionales de Davivienda;

--un aumento sustancial del apalancamiento de GB (doble apalancamiento superior a 120%) o una disminución en los flujos de dividendos de las

compañías operativas que den como resultado un deterioro de sus indicadores de cobertura de deuda.

Factores que podrían, individual o colectivamente, conducir a una acción de calificación positiva/alza:

Davivienda

--movimientos positivos de calificación de Davivienda no son posibles dado que la calificación de largo plazo es la más alta en la escala nacional.

GB

--Movimientos positivos de calificación de GB no son posibles dado que la calificación de largo plazo es la más alta en la escala nacional.

ESCENARIOS DE CALIFICACIÓN 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 número 99

de las transiciones de calificación, medido en una dirección positiva) de tres niveles (notches) en un horizonte de calificación de tres años, y un

escenario de degradación para el peor caso (definido como el percentil número 99 de las transiciones de calificación, medido en una dirección

negativa) de cuatro niveles durante tres años. El rango completo de las calificaciones para los mejores y los peores escenarios en todos los rangos de

calificación de las categorías de la ‘AAA’ a la ‘D’. Las calificaciones para los escenarios de mejor y peor caso se basan en el desempeño histórico. Para
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obtener más información sobre la metodología utilizada para determinar las calificaciones de los escenarios para el mejor y el peor caso específicos

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

PARTICIPACIÓN

La(s) calificación(es) mencionada(s) fue(ron) requerida(s) y se asignó(aron) o se le(s) dio seguimiento por solicitud del(los) emisor(es) o entidad(es)

calificada(s) o de un tercero relacionado. Cualquier excepción se indicará

TRANSLATIONS

Este comunicado es una traducción parcial del original emitido en inglés por Fitch en su sitio internacional el 10 de diciembre de 2021 y puede

consultarse en la liga www.fitchratings.com. Todas las opiniones expresadas pertenecen a Fitch Ratings, Inc.

CALIFICACIONES PÚBLICAS CON VÍNCULOS CREDITICIOS A OTRAS CALIFICACIONES

Las calificaciones de Grupo Bolívar son explicadas por la calificación de su principal subsidiaria Banco Davivienda S.A.

REFERENCIAS PARA FUENTES DE INFORMACIÓN RELEVANTES CITADAS EN FACTORES CLAVE DE CALIFICACIÓN

Las fuentes principales de información usadas en el análisis son las descritas en los Criterios Aplicados.

CONSIDERACIONES DE LOS FACTORES ESG

A menos que se indique lo contrario en esta sección, el puntaje más 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 mínimo 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 más información sobre los puntajes de relevancia ESG, visite www.fitchratings.com/esg.

CRITERIOS APLICADOS EN ESCALA NACIONAL

--Metodología de Calificación de Bancos (Septiembre 18, 2019);

--Metodología de Calificaciones en Escala Nacional (Diciembre 22, 2020).

INFORMACIÓN REGULATORIA

NOMBRE EMISOR o ADMINISTRADOR:

--Banco Davivienda S.A.

--Grupo Bolívar S.A.

NÚMERO DE ACTA: 6587

FECHA DEL COMITÉ: 9/diciembre/2021

PROPÓSITO DE LA REUNIÓN: Revisión Periódica

MIEMBROS DE COMITÉ: Alejandro García (Presidente), Claudio Gallina, Rolando Martínez, Theresa Paiz-Fredel, Robert Stoll

Las hojas de vida de los Miembros del Comité Técnico podrán consultarse en la página web: https://www.fitchratings.com/es/region/colombia.

REGULATORY INFORMATION II

La calificación de riesgo crediticio de Fitch Ratings Colombia S.A. Sociedad Calificadora de Valores constituye una opinión profesional y en ningún

momento implica una recomendación para comprar, vender o mantener un valor, ni constituye garantía de cumplimiento de las obligaciones del

calificado.

En los casos en los que aplique, para la asignación de la presente calificación Fitch Ratings consideró los aspectos a los que alude el artículo 4 del

Decreto 610 de 2002, de conformidad con el artículo 6 del mismo Decreto, hoy incorporados en los artículos 2.2.2.2.2. y 2.2.2.2.4., respectivamente,

del Decreto 1068 de 2015.

El presente documento puede incluir información de calificaciones en escala internacional y/o de otras jurisdicciones diferentes a Colombia, esta

información es de carácter público y puede estar en un idioma diferente al español. No obstante, las acciones de calificación adoptadas por Fitch

https://www.fitchratings.com/site/re/10111579
http://www.fitchratings.com/
http://www.fitchratings.com/esg
https://www.fitchratings.com/es/region/colombia
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Ratings Colombia S.A. Sociedad Calificadora de Valores únicamente corresponden a las calificaciones con el sufijo “col”, las otras calificaciones solo se

mencionan como referencia.

DEFINICIONES DE ESCALAS NACIONALES DE CALIFICACIÓN

CALIFICACIONES CREDITICIAS NACIONALES DE LARGO PLAZO

AAA(col). Las Calificaciones Nacionales 'AAA' indican la máxima calificación asignada por Fitch en la escala de calificación nacional de ese país. Esta

calificación se asigna a emisores u obligaciones con la expectativa más baja de riesgo de incumplimiento en relación a todos los demás emisores u

obligaciones en el mismo país.

AA(col). Las Calificaciones Nacionales 'AA' denotan expectativas de muy bajo riesgo de incumplimiento en relación a otros emisores u obligaciones en

el mismo país. El riesgo de incumplimiento difiere sólo ligeramente del de los emisores u obligaciones con las más altas calificaciones del país.

A(col). Las Calificaciones Nacionales ‘A’ denotan expectativas de bajo riesgo de incumplimiento en relación a otros emisores u obligaciones en el

mismo país. Sin embargo, cambios en las circunstancias o condiciones económicas pueden afectar la capacidad de pago oportuno en mayor grado que

lo haría en el caso de los compromisos financieros dentro de una categoría de calificación superior.

BBB(col). Las Calificaciones Nacionales 'BBB' indican un moderado riesgo de incumplimiento en relación a otros emisores u obligaciones en el mismo

país. Sin embargo, los cambios en las circunstancias o condiciones económicas son más probables que afecten la capacidad de pago oportuno que en

el caso de los compromisos financieros que se encuentran en una categoría de calificación superior.

BB(col). Las Calificaciones Nacionales 'BB' indican un elevado riesgo de incumplimiento en relación a otros emisores u obligaciones en el mismo país.

Dentro del contexto del país, el pago es hasta cierto punto incierto y la capacidad de pago oportuno resulta más vulnerable a los cambios económicos

adversos a través del tiempo.

B(col). Las Calificaciones Nacionales 'B' indican un riesgo de incumplimiento significativamente elevado en relación a otros emisores u obligaciones

en el mismo país. Los compromisos financieros se están cumpliendo pero subsiste un limitado margen de seguridad y la capacidad de pago oportuno

continuo está condicionada a un entorno económico y de negocio favorable y estable. En el caso de obligaciones individuales, esta calificación puede

indicar obligaciones en problemas o en incumplimiento con un potencial de obtener recuperaciones extremadamente altas.

CCC(col). Las Calificaciones Nacionales 'CCC' indican que el incumplimiento es una posibilidad real. La capacidad para cumplir con los compromisos

financieros depende exclusivamente de condiciones económicas y de negocio favorables y estables.

CC(col). Las Calificaciones Nacionales ‘CC’ indican que el incumplimiento de alguna índole parece probable.

C(col). Las Calificaciones Nacionales ‘C’ indican que el incumplimiento de un emisor es inminente.

RD(col). Las Calificaciones Nacionales ‘RD’ indican que en la opinión de Fitch Ratings el emisor ha experimentado un "incumplimiento restringido" o

un incumplimiento de pago no subsanado de un bono, préstamo u otra obligación financiera material, aunque la entidad no está sometida a

procedimientos de declaración de quiebra, administrativos, de liquidación u otros procesos formales de disolución, y no ha cesado de alguna otra

manera sus actividades comerciales.

D(col). Las Calificaciones Nacionales ‘D’ indican un emisor o instrumento en incumplimiento.

E(col). Descripción: Calificación suspendida. Obligaciones que, ante reiterados pedidos de la calificadora, no presenten información adecuada.

Nota: Los modificadores "+" o "-" pueden ser añadidos a una calificación para denotar la posición relativa dentro de una categoría de calificación en

particular. Estos sufijos no se añaden a la categoría 'AAA', o a categorías inferiores a 'CCC'.

CALIFICACIONES CREDITICIAS NACIONALES DE CORTO PLAZO

F1(col). Las Calificaciones Nacionales 'F1' indican la más fuerte capacidad de pago oportuno de los compromisos financieros en relación a otros

emisores u obligaciones en el mismo país. En la escala de Calificación Nacional de Fitch, esta calificación es asignada al más bajo riesgo de

incumplimiento en relación a otros en el mismo país. Cuando el perfil de liquidez es particularmente fuerte, un "+" es añadido a la calificación

asignada.

F2(col). Las Calificaciones Nacionales 'F2' indican una buena capacidad de pago oportuno de los compromisos financieros en relación a otros

emisores u obligaciones en el mismo país. Sin embargo, el margen de seguridad no es tan grande como en el caso de las calificaciones más altas.
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F3(col). Las Calificaciones Nacionales 'F3' indican una capacidad adecuada de pago oportuno de los compromisos financieros en relación a otros

emisores u obligaciones en el mismo país. Sin embargo, esta capacidad es más susceptible a cambios adversos en el corto plazo que la de los

compromisos financieros en las categorías de calificación superiores.

B(col). Las Calificaciones Nacionales 'B' indican una capacidad incierta de pago oportuno de los compromisos financieros en relación a otros emisores

u obligaciones en el mismo país. Esta capacidad es altamente susceptible a cambios adversos en las condiciones financieras y económicas de corto

plazo.

C(col). Las Calificaciones Nacionales ‘C’ indican que el incumplimiento de un emisor es inminente.

RD(col). Las calificaciones Nacionales 'RD' indican que una entidad ha incumplido en uno o más de sus compromisos financieros, aunque sigue

cumpliendo otras obligaciones financieras. Esta categoría sólo es aplicable a calificaciones de entidades.

D(col). Las Calificaciones Nacionales ‘D’ indican un incumplimiento de pago actual o inminente.

E(col). Descripción: Calificación suspendida. Obligaciones que, ante reiterados pedidos de la calificadora, no presenten información adecuada.

PERSPECTIVAS Y OBSERVACIONES DE LA CALIFICACIÓN

PERSPECTIVAS. Estas indican la dirección en que una calificación podría posiblemente moverse dentro de un período entre uno y dos años.

Asimismo, reflejan tendencias que aún no han alcanzado el nivel que impulsarían el cambio en la calificación, pero que podrían hacerlo si continúan.

Estas pueden ser: “Positiva”; “Estable”; o “Negativa”.

La mayoría de las Perspectivas son generalmente Estables. Las calificaciones con Perspectivas Positivas o Negativas no necesariamente van a ser

modificadas.

OBSERVACIONES. Estas indican que hay una mayor probabilidad de que una calificación cambie y la posible dirección de tal cambio. Estas son

designadas como “Positiva”, indicando una mejora potencial, “Negativa”, para una baja potencial, o “En Evolución”, si la calificación pueden subir, bajar

o ser afirmada.

Una Observación es típicamente impulsada por un evento, por lo que es generalmente resuelta en un corto período. Dicho evento puede ser

anticipado o haber ocurrido, pero en ambos casos las implicaciones exactas sobre la calificación son indeterminadas. El período de Observación es

típicamente utilizado para recoger más información y /o usar información para un mayor análisis.

RATING ACTIONS

ENTITY / DEBT   RATING   PRIOR  

Grupo Bolivar S.A.
ENac LP AAA(col) Rating Outlook Stable Afirmada

AAA(col) Rating Outlook

Stable

ENac CP F1+(col)  Afirmada
F1+(col) 

ENac LP AAA(col)  Afirmada
AAA(col) senior unsecured 

ENac LP AAA(col)  Afirmada
AAA(col) Emision de Bonos Ordinarios de

Sociedades Bolivar S.A. hasta por

$600,000 millones COT23CB00016

 

ENac LP AAA(col)  Afirmada
AAA(col) Emision de Bonos Ordinarios de

Sociedades Bolivar S.A. hasta por

COP1 Billon COT23CB00040

 

Banco Davivienda S.A.
LT IDR BB+ Rating Outlook Stable Afirmada

BB+ Rating Outlook Stable
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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

ADDITIONAL DISCLOSURES

Solicitation Status

Endorsement Policy

ENDORSEMENT STATUS

DISCLAIMER

TODAS LAS CALIFICACIONES CREDITICIAS DE FITCH ESTÁN SUJETAS A CIERTAS LIMITACIONES Y ESTIPULACIONES. POR FAVOR, LEA ESTAS

LIMITACIONES Y ESTIPULACIONES SIGUIENDO ESTE ENLACE: HTTPS://WWW.FITCHRATINGS.COM/UNDERSTANDINGCREDITRATINGS.

ADEMÁS, LAS DEFINICIONES DE CALIFICACIÓN DE FITCH PARA CADA ESCALA DE CALIFICACIÓN Y CATEGORÍAS DE CALIFICACIÓN,

INCLUIDAS LAS DEFINICIONES RELACIONADAS CON INCUMPLIMIENTO, ESTÁN DISPONIBLES EN WWW.FITCHRATINGS.COM BAJO EL

APARTADO DE DEFINICIONES DE CALIFICACIÓN. LAS CALIFICACIONES PÚBLICAS, CRITERIOS Y METODOLOGÍAS ESTÁN DISPONIBLES EN

ESTE SITIO EN TODO MOMENTO. EL CÓDIGO DE CONDUCTA, LAS POLÍTICAS SOBRE CONFIDENCIALIDAD, CONFLICTOS DE INTERÉS,

BARRERAS PARA LA INFORMACIÓN PARA CON SUS AFILIADAS, CUMPLIMIENTO, Y DEMÁS POLÍTICAS Y PROCEDIMIENTOS DE FITCH

ESTÁN TAMBIÉN DISPONIBLES EN LA SECCIÓN DE CÓDIGO DE CONDUCTA DE ESTE SITIO. LOS INTERESES RELEVANTES DE LOS

DIRECTORES Y ACCIONISTAS ESTÁN 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
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