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Resumen CONTACTO ANALITICO PRINCIPAL

— Lacalidad crediticia de la cartera de créditos de consumo de Davivienda se ha deteriorado, lo
cual ha debilitado los indicadores de calidad de activos en comparacién con los de sus paresy
el promedio del sector bancario colombiano. Revisamos la posicién de riesgo del banco a
moderada desde adecuaday, en consecuencia, el perfil crediticio individual (SACP, por sus
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— Larentabilidad del banco caera debido a mayores reservas y menores margenes deinterés CONTACTO SECUNDARIO
neto producto de los altos costos de fondeo; sin embargo, la pausa esperada en los pagos de
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/B', cuyo largo plazo ahora esta en linea con el SACP.

— La perspectiva negativa de Davivienda para los préximos dos anos refleja la de Colombia.
Ademas, incorpora el riesgo de que la menor rentabilidad del banco pueda afectar los niveles
de capitalizacion.

Accion de Calificacion

EL1 de febrero de 2024, S&P Global Ratings confirmé sus calificaciones crediticias de emisor en
escala globa del 'BB+/B' de Banco Davivienda S.A. (Davivienda). La perspectiva se mantiene
negativa. Revisamos a la baja el SACP del banco a 'bb+' desde 'bbb-'.

Fundamento

Proyectamos que los indicadores de calidad de activos de Davivienda se mantendran débiles en
los préximos 12 meses. El periodo prolongado de inflacion elevaday altas tasas de interés ha
erosionado el ingreso disponible de los hogares y ha resultado en un deterioro méas profundo de lo
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esperado en la calidad crediticia de la cartera de créditos de consumo de Davivienda. Ademaés, la
alta participacion de créditos no garantizados de Davivienda en su cartera de préstamos de
consumo (alrededor del 70% a través de tarjetas de crédito y préstamos personales) refleja un
mayor apetito al riesgo que el del sector bancario colombiano.

En consecuencia, la calidad de los activos de Davivienda se ha erosionado mas rapido que la de
sus pares en medio de un bajo crecimiento econémico, una inflacion elevada y condiciones
desafiantes del mercado laboral. Esto provocé que el indice de los activos improductivos sobre
créditos totales aumentara a 4.9% a septiembre de 2023, muy por encima del promedio del
sistema bancario colombiano de 3.4%. Ademas, los mayores niveles de mora del banco, asi como
el adecuado reconocimiento de garantias para los créditos comerciales e hipotecarios, han
reducido los niveles de cobertura total al 100% desde niveles histoéricos superiores al 110%,
inferiores a los de sus pares. En nuestra opinién, esto plantea mayores riesgos de pérdidas
crediticias méas elevadaspara el banco en medio de obstaculos econémicos prolongados.

Sin embargo, Davivienda esta tomando medidas para revertir este deterioro mediante el
fortalecimiento de sus practicas de originacion y la reduccion su cartera de créditos no
garantizados. En este sentido, esperamos que la calidad de los activos de Davivienda deje de
debilitarse durante los proximos seis meses a medida que se materialice su estrategia de
enfocarse en préstamos garantizados, y se recupere gradualmente hacia finales de 2024 y el
primer trimestre de 2025.

Como resultado, pronosticamos activos improductivos y castigos netos de alrededor del 5.1%y
3.9%, respectivamente, durante 2023 y del 4.3% y 3.2% en 2024. Sin embargo, consideramos que
estos indicadores seguiran siendo mas débiles que los de los principales paresy el promedio del
sistema bancario colombiano. Por lo tanto, revisamos nuestra evaluacion de la posicion de riesgo
de Davivienda a moderada desde adecuada.

Esperamos que nuestro indice de capital ajustado por riesgo (RAC, por sus siglas en inglés) se
mantenga entre 5.8% y 6.0% durante los préximos 12 meses, principalmente debido a una
mejor generacion de capital interno y un modesto crecimiento de la cartera de créditos. Los
grandes requerimientos de provisiones y los menores ingresos netos por intereses, dada la
contraccion esperada en la cartera de créditos y los mayores costos de fondeo en medio de las
altas tasas de interés en Colombiay la implementacion del indice de financiamiento estable neto
(NSFR, por sus siglas en inglés), conduciran a resultados negativos en 2023. Sin embargo,
esperamos que la recuperacion de la generacion interna de capital, el modesto crecimiento de la
cartera de créditosy la pausa esperada en el pago de dividendos mantengan el indice de RAC
entre 5.8%y 6.0% en 2024.

Esperamos que en 2025 una mejor generacion interna de capital, dado un menor costo de riesgo
derivado del control en el deterioro de la calidad de los activos, un crecimiento de créditos de un
solo digito alto y un pago de dividendos en linea con el promedio histéricoalrededor del 30%
mantengan estables los niveles de capital. Sin embargo, si el crecimiento de la cartera de créditos
es mayor de lo esperado o si Davivienda no logra revertir la caida en la calidad de los activos que
deterioraria la rentabilidad, nuestro indice de RAC podriadisminuir.

Esperamos que el banco mantenga su sélida estabilidad de negocio con un perfil de fondeo y
liquidez atin comodo durante los préoximos 12 meses. El estatus de Davivienda como el segundo
banco mas grande de Colombia, sus lineas de negocios diversificadas y las mejoras de los canales
digitales brindan estabilidad de negocio y ventajas competitivas sobre sus pares regionales.
Ademas, dada su estrategia de expansion digital, los depésitos de clientes de Davivienda seguiran
aumentando, ya que mantiene relaciones de largo plazo con sus depositantes. Ademas, la liquidez
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del banco sigue beneficiandose de un cémodo perfil de vencimiento de deuda, que, junto con las
modestas necesidades de liquidez a corto plazo, mantiene bajo el riesgo de refinanciamiento.

Perspectiva

La perspectiva negativa para los proximos dos afios de Davivienda refleja la de Colombia. Esto se
debe a que, en un escenario de estrés soberano, los poderes regulatorios y de supervision pueden
restringir la flexibilidad financiera de los bancos. En nuestra opinion, los bancos se ven afectados
por muchos de los mismos factores econémicos que causan estrés soberano. Ademas, la
perspectiva incorpora el riesgo de que la menor rentabilidad del banco pueda deteriorar los
niveles de capitalizacion.

Escenario negativo

Podriamos bajar las calificaciones de Davivienda en los préoximos dos afnos si bajamos la
calificacién de Colombia o si el indice de RAC del banco cae por debajo del 5%. Esto podria
suceder si el de pago de dividendos o la tasa de crecimiento de los créditos es mayor de lo que
esperamos o si la recuperacion de las ganancias del banco demora méas de lo que proyectamos,
debilitando los niveles de capital.

Escenario positivo

Podriamos revisar nuestra perspectiva de la entidad a estable si tomaramos la misma accién de
calificacion del soberano, siempre y cuando el SACP de Davivienda se mantenga sin cambios.

Sintesis de los factores de calificacion

Banco Davivienda S.A.

A De
Calificacion crediticia de emisor
Escala global BB+/Negativa/B BB+/Negativa/B
Perfil crediticio individual (SACP) bb+ bbb-
Ancla bb+ bb+
Posicion del negocio Fuertes (+1) Fuertes (+1)
Capitaly utilidades Moderado (0) Moderado (0)
Posicion de riesgo Moderada (-1) Adecuada (0)
Fondeo Adecuada (0) Adecuada (0)
Liquidez Adecuada (0) Adecuada (0)
Analisis comparativo de 0 0
calificaciones
Respaldo 0 0
Respaldo por capacidad adicional 0 0
para absorber pérdidas (ALAC)
Respaldo como entidad 0 0
relacionada con el gobierno (ERG)
Respaldo del grupo 0 0
Respaldo del gobierno por 0 -1
importancia sistémica
Factores adicionales 0 0

SACP--Perfil crediticio individual.
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Criterios

— Capital Hibrido: Metodologia y Supuestos, 2 de marzo de 2022.

— Metodologiay supuestos para el Analisis de Riesgos de la Industria Bancaria por Pais (BICRA), 9
de diciembre de 2021.

— Metodologia para calificar instituciones financieras, 9 de diciembre de 2021

— Principios ambientales, sociales y de gobierno corporativo en las calificaciones crediticias, 10
de octubre de 2021.

— Metodologia de calificaciones de grupo, 1 de julio de 2019.

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

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

— Calificaciones por arriba del soberano - Calificaciones de empresas y gobiernos: Metodologia y
Supuestos, 19 de noviembre de 2013.

— Principios de las Calificaciones Crediticias, 16 de febrero de 2011.

— Criterios para la asignacion de calificaciones 'CCC+', 'CCC', 'CCC-"y 'CC', 1 de octubre de 2012.

Articulos Relacionados

— S&P Global Ratings revis a negativa la perspectiva de siete bancos tras accién de calificacién
similar sobre Colombia; confirmé calificaciones, 19 de enero de 2024.

Algunos términos utilizados en este reporte, en particular algunos adjetivos usados para
expresar nuestra opinion sobre factores de calificacion importantes, tienen significados
especificos que se les atribuyen en nuestros criterios y, por lo tanto, se deben leer junto con los
mismos. Para obtener mas informacién, consulte nuestros Criterios de Calificacion en
www.spglobal.com/ratings. Toda la informacion sobre calificaciones esta disponible para los
suscriptores de RatingsDirect en www.capitaliq.com. Todas las calificaciones afectadas por
esta accién de calificacion se encuentran en el sitio pablico de S&P Global Ratings en
www.spglobal.com/ratings.

Estatus de Refrendo Europeo

La calificacion o calificaciones crediticias en escala global de las filiales de S&P Global Ratings con
base en la siguientes jurisdicciones [Para leer mads, visite Endorsement of Credit Ratings (en inglés)]
se han refrendado en la Unién Europea y/o Reino Unido de acuerdo con las regulaciones aplicables
a agencias de calificacion crediticia. Nota: Los refrendos para las calificaciones crediticias en
escala global de Finanzas Pablicas de Estados Unidos se procesan a solicitud. Para revisar el
estatus de refrendo por calificacion crediticia, por favor visite el sitio web spglobal.com/ratings y
vaya a la pagina de la entidad calificada.
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