S&P Global
Ratings

S&P Global Ratings confirmé calificaciones de
'BB+/B' de Banco Davivienda tras integracion
planeada de operaciones de Scotiabank; la
perspectiva se mantiene negativa

15 de enero de 2025
Resumen Ricardo Grisi
Ciudad de México
. EL 6 de enero de 2025, Banco Davivienda S.A. anuncié que celebré un acuerdo para integrar 52 (55) 5081 4494
las operaciones de Scotiabank en Colombia, Costa Rica y Panama. ricardo.grisi

. .. . . . . @spglobal.com
e Lapresenciade Davivienda en Centroamérica y Colombia podria ampliarse y mejoraria la

resiliencia de su negocio. Sin embargo, la integracion planteara riesgos de ejecucion para
Davivienda, mientras que el banco continla trabajando por mejorar su rentabilidad e
indicadores de calidad de activos.

e Confirmamos nuestras calificaciones crediticias de emisor 'BB+/B' de Davivienda. Mauricio Ponce
Ciudad de México
. La perspectiva de nuestra calificacion de Davivienda sigue siendo negativa, lo que refleja la 52 (55) 50812875
perspectiva de Colombiay el riesgo de que la menor rentabilidad del banco pueda afectar su mauricio.ponce
capitalizacion. @spglobal.com

Rodrigo Cuevas
Ciudad de México

ACCiél’l de Califica(:ién rodrigo.cuevas

@spglobal.com
EL15 de enero de 2025, S&P Global Ratings confirmé sus calificaciones crediticias de emisor de

largo y corto plazo de 'BB+/B' del Banco Davivienda. La perspectiva de la calificacion de largo
plazo sigue siendo negativa.

Fundamento

El banco anuncié que su junta directiva aprobd la integracion de las operaciones de Bank of Nova
Scotia (BNS: A+/Estable/A-1) en Colombia, Costa Rica y Panama a Davivienda. Esperamos que los
reguladores de los respectivos paises aprueben la transaccion y se complete en el segundo
semestre de 2025. Scotiabank esta transfiriendo sus operaciones en tres paises de América
Latina a Davivienda a cambio de una participaciéon de aproximadamente el 20% en las nuevas
operaciones combinadas y participaciéon en la junta directiva.

En nuestra opinién, Davivienda podria enfrentar riesgos de ejecucién durante la integracion,
mientras continda trabajando en mejorar sus indicadores de calidad de activos y rentabilidad. De
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manera positiva, Davivienda podria expandir aln méas su presencia en Centroamérica y Colombia,
con lo que fortaleceria su diversificacién de negocios y su resiliencia para soportar condiciones
operativas adversas.

Consideramos que la posicién de negocio de Davivienda podria fortalecerse. En nuestra opinion,
una vez que los reguladores aprueben la transaccién y las operaciones estén completamente
integradas, la participacién de mercado y la diversificacién geografica de Davivienda aumentaran,
mejorando asf su resiliencia de negocio. Nuestra evaluacién de la posicién de negocio del banco
ya incorpora la capacidad de Davivienda para soportar condiciones operativas adversas mejor
que sus pares nacionales y regionales. Estimamos que Davivienda, el segundo banco mas grande
de Colombia, aumentara su participacion de mercado en el pais a aproximadamente el 19% en
términos de créditos brutosy al 17% en depdsitos, desde el 15% y el 14%, respectivamente. La
participacion de mercado del banco también aumentara en Costa Ricay Panama al 13% y 5%,
respectivamente, casi duplicando y triplicando su presencia en esos paises.

Esperamos que los ingresos operativos continden mejorando durante los préximos 12 meses. En
nuestra opinién, su diversidad de negocios y sus ventajas competitivas deberian permitir al banco
recuperar su dinamismo de crecimiento en los préoximos dos afios.

Esperamos que el indice de capital ajustado por riesgo (RAC, por sus siglas en inglés) de
Davivienda se mantenga relativamente estable en torno a 6% durante los proximos 12 a 24 meses.
Si se aprueba la transaccién, estimamos que los activos totales de Davivienda podrian aumentar
alrededor de un 40%, y los activos ponderados por riesgo de S&P probablemente aumentaran
proporcionalmente, ya que los nuevos activos se encuentran en paises con riesgos econémicos
muy similares a aquellos en los que Davivienda opera actualmente. Ademas, el capital total
ajustado (CTA) podria aumentar de manera similar, debido al nuevo capital proveniente de
Scotiabank, junto con un modesto pago de dividendo. Por lo tanto, estimamos que el indice de
RAC de Davivienda se situara entre 5.8%y 6.2% en el periodo 2025-2026. Consideramos que este
rango es ligeramente superior al de los pares colombianos pero inferior al de los bancos
regionales.

A pesar de las mejoras en rentabilidad durante 2024, esperamos que continle por debajo de sus
niveles histéricos durante 2025, debido a un mayor costo del riesgo, en comparaciéon con sus
niveles histéricos. Ademas, no esperamos mejoras significativas en la rentabilidad después de la
integracion, ya que la rentabilidad de Scotiabank en Colombia es deficiente y sus operaciones en
Centroamérica representaran una proporcién modesta de los resultados consolidados de
Davivienda. Sin embargo, para 2026, esperamos mayores ingresos operativos y algunas mejoras
en eficiencia que podrian incrementar la rentabilidad.

La calidad de los activos de Davivienda seguira siendo mas débil en los proximos 12 meses que la
de sus principales pares nacionales. Dado que las operaciones colombianas todavia
representaran méas del 70% de los créditos totales del banco y que los indicadores de calidad de
activos de Scotiabank Colombia son similares a los de Davivienda, esperamos que la calidad de
los activos siga presionada. En nuestra opinién, los activos improductivos y los castigos netos de
Davivienda seran de 4.0% a 4.7% y de 3.7% a 4.8%, respectivamente, durante 2025. Estos indices
estaran por encima de nuestra expectativa para los promedios del sistema bancario colombiano
de 3.4%y 2.9%, respectivamente. Ademas, estimamos que la cobertura de reservas del banco se
mantendréa por debajo del 100% (excluyendo colaterales), lo que es inferior a su nivel histérico del
10% y al de sus pares nacionales.

Davivienda continla trabajando para revertir el deterioro de su calidad de activos a través del
fortalecimiento de sus practicas de originacion y la reduccién de su cartera de créditos
personales, entre otras medidas, que ya han mejorado la calidad de su cartera de créditos de
consumo. Sin embargo, consideramos que las condiciones econdémicas adversas y la
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incertidumbre sobre las politicas econémicas del gobierno, incluida la implementacién de
ambiciosas reformas sociales, podrian afectar la capacidad de pago de los clientes y debilitar la
demanda de crédito, desacelerando la recuperacion de la calidad de los activos de Davivienda.

Davivienda mantendra una base de depésitos mayoristas estable y con una liquidez
saludable. No esperamos un cambio significativo en la estructura de financiamiento de
Davivienda después de la integracion, ya que ambos bancos fondean sus operaciones
principalmente a través de depdsitos mayoristas. En nuestra opinién, los depdsitos de clientes
de Davivienda seguiran representando méas del 80% de la base de fondeo, mientras que el resto
consistird en deuda de mercado, lineas de crédito y acuerdos de recompra. En este sentido,
esperamos que el banco mantenga su indice de fondeo estable ligeramente por encima del
100%.

Sibien los depdsitos bancarios mayoristas son menos estables en condiciones de estrés, en
nuestra opinién el banco ha mantenido relaciones duraderas con estos depositantes y su
participacién en la base de depésitos esta en linea con el promedio del sistema bancario
colombiano. Por otra parte, consideramos que la liquidez se mantendré saludable, compuesta
principalmente por efectivo y equivalentes, y un portafolio de inversiones ubicada principalmente
en titulos gubernamentales. Ademéas, consideramos que su riesgo de refinanciamiento es
manejable, dado el comodo perfil de vencimiento de Davivienda junto con las muy bajas
necesidades de financiamiento para las operaciones de Scotiabank. Por lo tanto, esperamos que
los amplios activos liquidos del banco cubran cémodamente sus necesidades de financiacion a
corto plazo en los préximos 12 meses.

Los factores ambientales, sociales y de gobierno corporativo no tienen influencia sustancial en la
calidad crediticia de Davivienda. Esperamos que el banco mantenga su estrategia a largo plazo de
financiacién verde y social. El banco pretende que alrededor del 30% de su cartera total de
préstamos se centre en créditos ESG para 2030. Sin embargo, ambos factores no influyen en su
calidad crediticia mas que a la de sus pares. Por Gltimo, en nuestra opinién, el banco cuenta con
practicas y estdndares de gobierno claros, que cumplen con los marcos regulatorios de las
diferentes jurisdicciones en las que opera Davivienda. Si se aprueba la transaccion,
consideramos que las operaciones de Scotiabank seguiran el plan ESG de Davivienda.

Perspectiva

La perspectiva negativa de Davivienda para los préoximos 12 meses refleja la de Colombia.
Consideramos que en un escenario de estrés soberano, los poderes regulatorios y de supervision
pueden restringir la flexibilidad financiera de los bancos. En nuestra opinién, los bancos
enfrentan muchos de los mismos factores econémicos que causan estrés soberano. Ademas, la
perspectiva incorpora el riesgo de que la menor rentabilidad del banco pueda afectar la
capitalizacion.

Escenario negativo

Podriamos bajar las calificaciones de Davivienda si bajamos la calificacién de Colombia o si el
indice RAC del banco cae por debajo del 5%. Esto podria suceder si el indice de pago de
dividendos o el crecimiento de los créditos es mayor de lo que esperamos o si la recuperacion de
las ganancias del banco tarda méas de lo que proyectamos, debilitando asi los niveles de capital.
Podremos bajar las calificaciones si, una vez completada la integracion, los niveles de
capitalizacion o la calidad de los activos divergen significativamente de nuestro escenario base.
Esto podria suceder si la transaccién final se aprueba en diferentes términos.
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Escenario positivo

Podriamos revisar nuestra perspectiva de la entidad a estable si tomaramos la misma accién de
calificacién sobre el soberano, siempre y cuando el perfil crediticio individual de Davivienda
permanezca sin cambios.

Sintesis de los factores de calificacion

Banco Davivienda S.A.

Calificacion crediticia de emisor BB+/Negativa/B
Perfil crediticio individual (SACP) bb+
Ancla bb+
Posicion del negocio Fuerte (+1)
Capital y utilidades Moderado (0)
Posicion de riesgo Moderado (-1)
Fondeo Adecuado (0)
Liquidez Adecuada (0)
Analisis comparativo de calificaciones 0
Respaldo 0
Respaldo por capacidad adicional para absorber pérdidas 0
(ALAC)

Respaldo como entidad relacionada con el gobierno (ERG)

Respaldo del gobierno por importancia sistémica

0
Respaldo del grupo 0
0
0

Factores adicionales

ALAC: Capacidad adicional para absorber pérdidas (Additional loss absorbing capacity)

Criterios

e |Metodologia del Marco de Capital Ajustado por Riesgo, 30 de abril de 2024.

e Capital Hibrido: Metodologia v Supuestos, 2 de marzo de 2022.

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

e |Vetodologia para calificar instituciones financieras, 9 de diciembre de 2021

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

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

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

e (alificaciones por arriba del soberano - Calificaciones de empresas y gobiernos: Metodologia
v Supuestos, 19 de noviembre de 2013.

e  Principios de las Calificaciones Crediticias, 16 de febrero de 2011.
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Articulos Relacionados

e S&P Global Ratings confirmé calificaciones de ‘BB+/B’ de Davivienda y mantuvo la
perspectiva negativa; revisd perfil crediticio individual a 'bb+' de 'bbb-', 6 de febrero de 2024.

Algunos términos utilizados en este reporte, en particular algunos adjetivos usados para
expresar nuestra opinién sobre factores de calificacién importantes, tienen significados
especificos que se les atribuyen en nuestros criterios y, por lo tanto, se deben leer junto con
los mismos. Para obtener mds informacién, consulte nuestros Criterios de Calificacion en
www.spglobal.com/ratings. Toda la informacién 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 publico 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 las siguientes jurisdicciones [Para leer mas, 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 calificacién crediticia. Nota: Los refrendos para las calificaciones
crediticias en escala global de Finanzas Publicas de Estados Unidos se procesan a solicitud. Para
revisar el estatus de refrendo por calificacién crediticia, por favor visite el sitio web
spglobal.com/ratings y vaya a la pdgina de la entidad calificada.
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