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Soporte del Accionista: Las calificaciones internacionales de riesgo emisor (IDR; issuer default .
X R L. . . . Escala Nacional
rating), nacionales y de deuda sénior no garantizada de Multibank, Inc. (Multibank) se basan en Nacional, Largo Plazo AA+(pan)
el soporte potencial que recibiria de su accionista Banco de Bogota, S.A. (Banco de Bogota), en Nadona,: Corto Plazo F1+(pan)

caso de ser requerido, reflejado en su calificacién de soporte de accionistas (SSR; shareholder
support rating) de ‘bb+’. La calificacion de riesgo emisor de largo plazo en escala internacional
(IDR; issuer default rating) de largo plazoy el SSR estanigualados a la IDR de largo plazo de Banco
de Bogot4, lo que refleja la evaluacién de Fitch Ratings de una propension de soporte alta de su
matriz. La Perspectiva Estable de Multibank refleja la de su accionista.

Subsidiaria Fundamental: Fitch opina que Multibank apoya la franquicia regional de su grupoy
su posicion en el mercado, ademas de contribuir al modelo de negocio y a la estrategia de
diversificacion del grupo, proporcionando productos y servicios clave en Panama, el cual es
considerado un mercado fundamental para el grupo.

Habilidad de Soporte del Accionista: La capacidad de Banco de Bogota para proporcionar
soporte a Multibank esta estrechamente vinculada a su IDR de 'BB+' y considera el tamafo
relevante de Multibank, ya que representa 13.7% de los activos consolidados de Banco de
Bogota.

Perfil de Negocio Refleja Generacién de Ingresos Baja: Fitch revisé a la baja la evaluacion del
perfil de negocio de Multibank a 'bb-'/estable de 'bb’/estable. La baja refleja los desafios
continuos del banco por ingresos operativos totales (TOI; total operating income) bajos y calidad
de activos deteriorada. Aunque el modelo de negocio y la franquicia local del banco estan
establecidos, estos no han resultado en volimenes de negocios e ingresos consistentes.

Las métricas de TOI estan mas alineadas con bancos calificados en ‘b’; sin embargo, Fitch
también considera los beneficios que Multibank obtiene por ser parte del Grupo Aval, lo que
lleva el factor a ‘bb-’. La rebaja en el perfil de riesgo del banco y la calidad de activos también
estan alineadas con la evaluacion revisada del perfil de negocio.

Persiste Calidad de Activos Débil: Fitch bajo la evaluacion de la calidad de activos y el perfil de
riesgo de Multibank a ‘bb-"/estable de ‘bb’/estable. Esto resulta del indicador de préstamos en
Etapa 3 consistentemente alto y a los niveles de cobertura de reservas que estan por debajo de
los bancos calificados en la categoria bb. A diciembre de 2023, Multibank reporté un indicador
de préstamos en Etapa 3 de 7.7% y una cobertura de reservas baja (de 23%) comparado con sus
pares.

Ademas, los 20 mayores deudores del banco representan un riesgo significativo de
concentracion, ascendiendo a 1.6x su capital comun de nivel 1 (CET1; core equity tier 1),una cifra
superior a la de sus competidores mas cercanos. Sin embargo, Fitch reconoce que el riesgo del
portafolio de crédito estd parcialmente mitigado por la estructura de garantias del banco, ya que
72% del portafolio de préstamos esta garantizado. No obstante, dado el desafiante entorno
operativo (EO) en Panam, Fitch anticipa que el banco sostendrd un indicador de préstamos en
Etapa 3 mayor de 5%, lo cual esta alineado con la evaluacion ‘bb-’ para este factor.

Deterioro Mayor en Rentabilidad: Fitch revisé la evaluacion de ganancias y rentabilidad de
Multibank a la baja a ‘b’/estable de ‘b+’/estable debido a los indicadores de rentabilidad
persistentemente bajos. En 2023, la métrica clave del banco, el indicador de utilidad operativa
a activos ponderados por riesgo (APR), disminuy6 a 0.4% desde 1.2% del afio anterior. Ademas,
el promedio de cuatro afos se debilité ain mas a 0.2%, quedando considerablemente detras de
sus pares.
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Adema3s, el banco enfrenta un panorama desafiante para la mejora debido a un EO complicado,
por lo tanto, Fitch espera que la métrica clave se mantenga alrededor de 0.5%, en linea con
nuestra evaluacion de ‘b’

Soporte Ordinario Beneficia Capacidad de Absorcion de Pérdidas: Multibank tiene una
capacidad de absorcién de pérdidas menor comparada con sus pares regionales. Sin embargo,
esto se mitiga por el potencial soporte ordinario de su accionista si fuera necesario. Fitch
también considera el indicador de CET1 a APR del banco y su cobertura de reservas para
préstamos en Etapa 3, los cuales son menores que los de sus pares. A diciembre de 2023, el
indicador de CET1 a APR de Multibank era menor de10%, limitado por ganancias moderadas y
el impacto negativo del portafolio de valores disponibles para la venta originado en 2022.

Fitch evalta positivamente la capacidad adicional de absorcién de pérdidas proporcionada por
el colchén de capital contraciclico regulatorio (CCyB), el cual, si se incluye en el indicador de
CET1aAPR,lamétricaesde 11.6%.La agencia no esperacambios significativos en la estructura
de capital del banco. Fitch pronostica que el indicador de CET1 se mantendra alrededor de 10%,
influenciado por un crecimiento de activos moderado y ganancias modestas.

Perfil de Fondeo Institucional Impacta el Rendimiento: Si bien la posicién de liquidez de
Multibank es sélida y su estructura de financiamiento es diversa, incluyendo depésitos de
clientes, préstamos bilaterales y emisiones de deuda tanto locales como internacionales, sus
fuentes de financiamiento tienden a tener un perfil institucional. Esto resulta en costos de
financiamiento mas altos, contribuyendo significativamente a su rentabilidad presionada. En
consecuencia, esto ha llevado a Fitch a rebajar la evaluacién del perfil de fondeo y liquidez a
‘bb’/estable de ‘bb+'/estable. Esta calificacién también esta mas alineada con el perfil de negocio
del banco.

Sensibilidades de Calificacion

Factores que podrian, individual o colectivamente, llevar a una acciéon negativa de
calificacion/baja:

-una baja en las calificaciones de IDR, SSR y nacionales de Multibank podria ser el resultado de
una baja en la calificacién IDR de Banco de Bogota o de una propensiéon menor de Banco de
Bogota a soportar a su subsidiaria, lo cual es poco probable en la actualidad;

-la calificacion de viabilidad (VR; viability rating) de Multibank podria ir a la baja como resultado
de un deterioro sostenido de la rentabilidad que profundice el deterioro del perfil financiero y
de negocio del banco.

Factores que podrian, individualmente o en conjunto, llevar a una accién de calificacién
positiva/alza:

-acciones positivas de calificacion sobre las calificaciones IDR, nacional, de deuda sénior no
garantizada y SSR de Multibank podrian ser impulsadas por acciones positivas de calificacién
sobre la calificacién IDR del Banco de Bogot3;

-las acciones positivas de calificacion sobre la VR de Multibank podrian derivarse del
fortalecimiento sostenido del perfil de negocio junto con indicadores de rentabilidad
consistentemente alrededor de 2% y un CET1 incluyendo provisiones dindmicas de al menos
13%.

Calificaciones de Deuda

Tipo de Calificacion Calificacion
Deuda Sénior no garantizada, Largo Plazo BB+

Deuda Sénior no garantizada, Nacional de Largo Plazo AA+(pan)
Deuda Sénior no garantizada, Nacional de Corto Plazo F1+(pan)
Deuda Subordinada, Nacional de Largo Plazo AA-(pan)

Fuente: Fitch Ratings
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Caracteristicas Principales de Emisiones Calificadas

Denominacién Moneda Monto Autorizado Plazo Series Garantia
(USD millones)
Programa Rotativode Dolares 200 Hasta 365 Puedenser Nocuenta
Valores Comerciales  Estadounidenses dias apartir emitidosen con
Negociables de lafechade unaomas garantia
emision series
Programa de Bonos Délares 150 Unafoomas Puedenser Nocuenta
Corporativos Clase A Estadounidenses apartirdela emitidosen con
fecha de una o mas garantia
emision series
Bonos Corporativos Dolares 100 Hastacinco Puedenser Nocuenta
Subordinados Estadounidenses afos a partir emitidosen con

desufecha unaomas garantia
de liquidacion notas

Bonos Corporativos Dolares 300 Vence en Puedenser Nocuenta
Sénior Estadounidenses 2028 emitidosen con
una o mas garantia
notas
Programa de Bonos Doélares 200 Hasta 10 Puedenser Nocuenta
Corporativos Rotativos Estadounidenses anos a partir emitidosen con
de lafechade unaomas garantia
emision series

Fuente: Fitch Ratings

Deuda Sénior no garantizada: Las calificaciones de la deuda senior no garantizada de largo y
corto plazo de Multibank estan al mismo nivel que su IDR ya que la probabilidad de
incumplimiento de las obligaciones es la misma que la de Multibank.

Deuda Subordinada: Las calificaciones de la deuda subordinada de Multibank estan dos niveles
por debajo de su calificacién ancla, la nacional de largo plazo de ‘AA+(pan)’. El descuento se debe
alasubordinaciény ala expectativa menor de recuperacion de la deuda subordinada en caso de
incumplimiento.

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

-la deuda sénior no garantizada replicaria cualquier potencial baja en las calificaciones de
Multibank;

-una baja en la calificacién de la deuda subordinada seria en la misma magnitud que una acciéon
negativa en las calificaciones nacionales de Multibank, ya que se mantendria dos niveles por
debajo la calificacién nacional de largo plazo.

Factores que podrian, individualmente o en conjunto, llevar a una accién de calificacion
positiva/alza:

-la deuda sénior no garantizada replicaria cualquier potencial alza en las calificaciones de
Multibank;

-un alza en la calificacién de la deuda subordinada derivaria de una accién positiva en la
calificacién nacional de largo plazo Multibank.

Navegador de Calificaciones

Para tener una perspectiva mas amplia de los factores clave que Fitch toma en cuenta para el
analisis crediticio de la entidad en escala internacional, véase el grafico en la seccidon “Ratings
Navigator” en el reporte en inglés: “Multibank, Inc.”.

Multibank, Inc.
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Cambios Relevantes

Recalibracion de Calificaciones Nacionales

En mayo de 2024, Fitch Ratings recalibré las calificaciones nacionales de Panama para reflejar
cambios en la calidad crediticia relativa entre los emisores panamefios. Esto se origind a partir
de la baja de la calificacion soberana de Panama a ‘BB+’ desde ‘BBB-’, la cual ocurrié el 28 de
marzo de 2024. La recalibracién resulté en la revision de la calificacién nacional de largo plazo
de Multibank a 'AA+(pan)’/Estable desde ‘AA(pan)’/Estable. Las revisiones de calificaciones se
utilizan para ajustar las calificaciones con el fin de reflejar cambios en la escala de calificacién
nacional de un pais particular y los niveles de riesgo relativos. Esta recalibraciéon no esta
relacionada con cambios en el perfil financiero de Multibank.

Resumen de la Compania y Factores de Evaluacion Cualitativa

Entorno Operativo

Fitch revisé la tendencia del EO para el sistema bancario de Panama a negativa desde estable, y
afirmé la evaluaciéon en ‘bb+’, ya que la agencia espera que la desaceleracion econémica y la
incertidumbre fiscal, politica y social limiten el crecimiento empresarial de los bancos y
presionen su rendimiento financiero. Fitch revisé su prondstico de crecimiento del PIB para
Panamd en 2024 a 1.5% desde 4.5%.

Ademas, la revision de la tendencia considera el entorno de tasas de interés en aumento que
presiona los costos de fondeo de los bancos, las presiones persistentes sobre la calidad de los
préstamos derivadas de la recuperacién continua de los clientes tras la pandemia por
coronavirus y la incertidumbre relacionada con la capacidad del futuro gobierno para manejar
los desafios fiscales, la sostenibilidad de la seguridad social, el cierre de la mina de cobre y la
sequia del Canal de Panama dentro de un contexto de potencial agitacion social.

Perfil de Negocio

Fitch considera que el perfil de negocio de Multibank se beneficia de su creciente integracion
con Bancode Bogot3, evidenciado por el desarrollo de relaciones con clientes sélidas y un marco
de gestién de riesgos que se esta alineando mas con su matriz. Multibank opera como un banco
universal, con su cartera de préstamos dividida equitativamente entre préstamos comercialesy
corporativos medianos y préstamos retail, cada uno constituyendo 50%. Sin embargo, esta
cartera equilibrada no se ha traducido en una calidad de activos fuerte ni en flujos de ingresos
estables. Al finalizar el aflo 2023, el banco reporté ingresos operativos totales de USD109.8
millones y un promedio de cuatro afios de USD133 millones. Este rendimiento es menor en
comparacion con otros bancos medianos evaluados en la categoria bb.

Fitch bajé la evaluacion del perfil de negocio de Multibank a ‘bb’/estable desde ‘bb-"/estable, lo
que refleja el deterioro del desempefo financiero, particularmente su indicador
sostenidamente alto de préstamos en Etapa 3 y las métricas de rentabilidad debilitadas.

Ingreso Operativo Total Desempefiio a través del Ciclo
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Fuente: Fitch Ratings, Fitch Solutions, bancos Fuente: Fitch Ratings, Fitch Solutions, Multibank

Perfil de Riesgo

El perfil de riesgo de Multibank ha sido tradicionalmente conservador; sin embargo, los riesgos
de crédito y de mercado han sido relativamente altos en los tltimos aifos. Fitch reconoce que,
aunque las practicas y politicas de colocacién de créditos del banco son prudentes, todavia no
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han logrado reducir la proporcion alta de préstamos en Etapa 3. Estas practicas de colocacion
estan alineadas con las de su accionista; no obstante, el banco mantiene la flexibilidad para
ajustarse a la dindmica del mercado local. Aunque la cartera de inversiones esta asignada a
activos de calidad adecuada, a diciembre de 2023, aproximadamente 90% estaba clasificada
como 'disponible para la venta', aumentando el riesgo de tasa de interés y el potencial impacto
negativo en capital por pérdidas no realizadas, como ocurrié en 2022 y que todavia afecta la
capitalizacion del banco.

A pesar de un apetito de riesgo moderado y medidas de control de riesgos adecuadas, la
participacién significativa de la cartera de préstamos dentro de los activos totales del bancoy el
persistentemente alto indicador de préstamos en etapa 3 derivan en nuestra baja en la
evaluacion de perfil de riesgo a ‘bb-’, alineado con nuestra evaluacién de calidad de activos.

Crecimiento de Préstamos

== Crecimiento de Préstamos Crecimiento de Préstamos del Sector e |ndicador CET1
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Fuente: Fitch Ratings, Fitch Solutions, Multibank
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Resumen de Informacion Financiera e Indicadores Clave
2023 2022 2021 2020

Cierre de afo

USD millones

Cierre de afo

PAB millones

Cierre de afio

PAB millones

Cierre de afio

PAB millones

Cierre de afo

PAB millones

Auditado - Sin Auditado - Sin

No auditado No auditado No auditado Salvedades Salvedades
Resumen del Estado de Resultados
Ingreso Neto por Intereses y Dividendos 74 74.2 106.0 99.1 90.9
Comisiones y Honorarios Netos 23 22.9 214 18.8 16.4
Otros Ingresos Operativos 13 12.7 16.3 24.3 29.6
Ingreso Operativo Total 110 109.8 143.7 142.2 136.9
Gastos Operativos 80 79.9 86.8 84.2 86.4
Utilidad Operativa antes de Provisiones 30 29.9 56.9 58.0 50.5
Cargo por Provisiones para Préstamos y Otros 18 18.2 22.4 434 81.8
Utilidad Operativa 12 11.7 34.5 14.6 -31.3
Otros Rubros No Operativos (Neto) 0.0 n.a. n.a. n.a.
Impuestos 3.0 4.2 -0.6 -8.5
Utilidad Neta 9 8.7 30.3 15.2 -22.8
Otro Ingreso Integral 18 17.6 -69.4 -24.4 -12.1
Ingreso Integral segtin Fitch 26 26.3 -39.1 -9.2 -34.9
Resumen del Balance General
Activos
Préstamos Brutos 3,642 3,641.7 3,723.8 3,497.3 3,224.7
- De los Cuales Estan Vencidos 280 279.8 308.1 168.2 141.4
Reservas para Pérdidas Crediticias 65 64.9 70.8 88.7 49.8
Préstamos Netos 3,577 3,576.8 3,653.0 3,408.6 3,174.9
Préstamos y Operaciones Interbancarias 159 159.2 194.7 161.7 182.2
Derivados n.a. n.a. 0.1 0.3 9.6
Otros Titulos Valores y Activos Productivos 891 8914 924.8 918.3 1,058.9
Total de Activos Productivos 4,627 4,627.4 4772.6 4,488.9 4,425.6
Efectivo y Depésitos en Bancos 25 24.7 25.6 22.0 20.6
Otros Activos 272 2721 323.9 354.6 432.7
Total de Activos 4,924 4,924.2 5122.1 4,865.5 4,878.9
Pasivos
Depdsitos de Clientes 3,334 3,333.5 3,026.5 2,946.7 3,051.3
Fondeo Interbancario y Otro de Corto Plazo 42 42.1 114.9 26.2 80.4
Otro Fondeo de Largo Plazo 1,046 1,046.4 1,503.0 1,312.1 1,017.1
Obligaciones Negociables y Derivados n.a. n.a. 0.2 5.0 6.2
Total de Fondeo y Derivados 4,422 4,422.0 4,644.6 4,290.0 4,155.0
Otros Pasivos 118 118.2 119.8 177.2 295.4
Acciones Preferentesy Capital Hibrido n.a. n.a. n.a. n.a. 8.0
Total de Patrimonio 384 384.0 357.7 398.3 420.5
Total de Pasivos y Patrimonio 4,924 4,924.2 5,122.1 4,865.5 4,878.9
Tipo de Cambio USD1=PAB1 USD1 = PAB1 USD1 =PAB1 USD1=PAB1

n.a. - No aplica.

Fuente: Fitch Ratings, Fitch Solutions, Multibank.
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Resumen de Informacion Financiera e Indicadores Clave
31dic 2023 31dic 2022 31dic2021 31dic 2020
Indicadores (anualizados segtin sea apropiado)
Rentabilidad
Utilidad Operativa/Activos Ponderados por Riesgo 0.4 1.2 0.5 -1.2
Ingreso Neto por Intereses/Activos Productivos Promedio 1.6 2.3 2.2 2.1
Gastos No Financieros/Ingresos Brutos 72.8 60.4 59.2 63.1
Utilidad Neta/Patrimonio Promedio 24 8.2 3.7 -5.2
Calidad de Activos
Indicador de Préstamos Vencidos 77 8.3 4.8 4.4
Crecimiento de Préstamos Brutos -2.2 6.5 8.5 -7.2
Reservas para Pérdidas Crediticias/Préstamos Vencidos 23.2 23.0 52.7 35.2
Gastos por Constitucion de Reservas/Préstamos Brutos 0.5 0.6 1.3 2.1
Promedio
Capitalizacion
Indicador de Capital Comun Tier 1 (CET 1) 9.8 9.6 11.3 12.2
Indicador de Capital Comun Tier 1 (CET 1) Completamente n.a. n.a. n.a. n.a.
Implementado
Indicador de Capital Base seguin Fitch n.a. n.a. 135 14.7
Patrimonio Comun Tangible/Activos Tangibles 7.6 6.8 7.9 8.2
Indicador de Apalancamiento de Basilea 6.3 5.5 7.1 7.3
Préstamos Vencidos Netos/Capital Comun Tier * 73.6 88.5 24.5 28.0
Préstamos Vencidos Netos/ Capital Base segun Fitch n.a n.a 20.6 23.2
Fondeo y Liquidez
Préstamos Brutos/Depésitos de Clientes 109.3 123.0 118.7 105.7
Préstamos brutos/Depdsitos 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 75.4 65.2 68.8 734
Indicador de Fondeo Estable Neto n.a n.a n.a. n.a

n.a. - No aplica.
Fuente: Fitch Ratings, Fitch Solutions, Multibank.
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Indicadores Financieros Clave - Desarrollos Recientes

Calidad de Activos

A diciembre de 2023, el indicador de préstamos en Etapa 3 de Multibank mejoré ligeramente,
disminuyendo a 7.7% desde 8.3% en 2022. A pesar de esto, el promedio de cuatro afios sigue
siendo alto en 6.3%. El indice persistentemente alto, junto con una cobertura de reservas baja,
impulsan la baja de Fitch en la evaluacion de la calidad de activos a ‘bb-’/estable desde
‘bb’/estable.

Los préstamos en Etapa 3 estdn compuestos por sectores vulnerables, notablemente el de
construccion. Estos sectores son generalmente mas susceptibles a condiciones econémicas
deterioradas, lo cual esta alineado con la perspectiva econdmica actual en Panama. Ademas, los
20 principales deudores de Multibank representan un relativamente alto 1.6x suCET1, unacifra
que es superior a la de sus competidores mas cercanos. Sin embargo, este riesgo de
concentracién se mitiga parcialmente por la estructura de garantias, ya que el 72% de la cartera
de préstamos esta garantizada. Ademas, el indicador de préstamos no productivos (préstamos
vencidos a mas de 90 dias) se mantiene de forma adecuada alrededor de 2.5%.

Fitch proyecta que el banco mantendra un indicador de préstamos en Etapa 3 mayor de 5%,
particularmente a la luz del EO desafiante e en Panama, pero la agencia también considera que
las politicas de clasificacion de préstamos de Multibank son mas estrictas en comparacion con
sus paresya que adoptan los estandares del grupo. Esto es consistente con la evaluacionde Fitch

de ‘bb-".
Préstamos Etapa 3/ Préstamos Brutos Utilidad Operativa/ APR ,
s Multibank s Promedio Pares (%) === Multibank ~=Promedio Pares
(%) 4
9
8 3 bb
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P - Proyectado P- Proyegtado _ . ‘
Fuente: Fitch Ratings, Fitch Solutions, bancos Fuente: Fitch Ratings, Fitch Solutions, bancos

Ganancias y Rentabilidad

Fitch bajo la evaluacion de ganancias y rentabilidad de Multibank a 'b’/estable desde
‘b+'/estable, debido a los sostenidos indices de rentabilidad bajos. En 2023, la métrica clave del
banco, el indicador de utilidad operativa sobre APR, disminuyd a 0.4% desde 1.2% del ano
anterior. Ademas, el promedio de cuatro afnos se debilité ain mas hasta 0.2%, quedando
considerablemente por debajo de sus pares. Asimismo, el banco enfrenta un panorama retador
paralamejora debido a un entorno operativo desafiante.

En 2023, el banco experimentd una contraccion en su volumen de negocios y su margen de
interés neto (MIN) se redujo en 70 puntos basicos. Esta contraccién llevé a una disminucion en
los ingresos operativos, a pesar de los ingresos estables por comisiones y tarifas. La reduccion
del MIN se atribuye a los crecientes costos de fondeo.

Fitch opina que la recuperacién del banco puede encontrar desafios como costos de fondeo
persistentemente altos que afectan de manera negativa el MIN, un potencial parael crecimiento
limitado y una calidad de activos presionada.

Capitalizacion y Apalancamiento

En 2023, el indicador CET1 a APR de Multibank aumenté ligeramente hasta 9.8%, frente a 9.6%
en 2022. A pesar de esta leve mejora, factores como el crecimiento negativo, la generacion de
ingresos débil y el impacto adverso de los valores disponibles para la venta (AFS; available for
sale) siguen ejerciendo presion sobre los indicadores de capitalizacidn del banco.

A pesar de la capacidad relativamente modesta para absorber pérdidas, la valoraciéon de Fitch
sobre la capitalizacion de Multibank considera el potencial apoyo de su accionista, el Banco de
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Bogota. Ademas, la agencia considera positivo el CCyB exigido por las autoridades regulatorias,
en forma de provisién dindmica, que asciende a mas de 189 puntos bésicos. El indicador de CET
1, incluyendo las provisiones dinamicas, es de 11.6%.

El indicador de adecuacion de capital regulatorio del banco sigue estando cémodamente por
encima del minimo regulatorio, ya que considera notas de capital Tier 2 y la ausencia de pagos
de dividendos desde 2019. Sin embargo, Fitch considera que estas notas tienen una capacidad
relativamente baja para absorber pérdidas. Laagencia anticipa que Multibank seguird operando
con métricas de capital relativamente ajustadas, aunque también considera la probabilidad de
recibir soporte de Banco de Bogota.

Préstamos Brutos/ Depositos de

Indicador CET1 Clientes
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Fuente: Fitch Ratings, Fitch Solutions, bancos Fuente: Fitch Ratings, Fitch Solutions, bancos
Fondeoy Liquidez

Aunque Multibank posee una gama de opciones de financiamiento amplia, incluyendo depésitos
de clientes, préstamos bilaterales y emisiones de deuda tanto locales como internacionales, sus
fuentes de fondeo tienden a tener un perfil institucional. Esto resulta en mayores costos de
financiamiento, contribuyendo significativamente a su rentabilidad presionada. En
consecuencia, esto ha llevado a una baja en la evaluacién del perfil de fondeo vy liquidez a
‘bb’/estable desde ‘bb+’/estable. Esta calificacion también esta alineada con el perfil de negocio
del banco.

A pesar de lamejora en el indicador de préstamos a depoésitos en el 4T23 a 109.3% desde 123%
enel4T22,esta métrica compara desfavorablemente en comparacion con los bancos evaluados
en ‘bb+’. La base de depositantes es estable, aunque 65% de los depdsitos son institucionales,
consistiendo principalmente en depdsitos a plazo. La concentracion de los 20 depdsitos
principales es moderada, representando 13% del total. La posicion de liquidez del banco sigue
siendo sdlida, ya que el efectivo, los depdsitos bancarios y la cartera de valores de inversion
(ajustada por valores mantenidos hasta el vencimiento) representan cerca de 30% de sus
depdsitos de clientes (cierre de afio 2022: 35%).

La creciente base de depdsitos de Multibank y su acceso a financiamiento mayorista, que incluye
emisiones de deuda y financiamiento interbancario, proveen una gestion efectiva de descalces
de liquidez.

Notas Adicionales sobre Graficos

Las proyecciones en los graficos en esta seccién reflejan la vision futura de la agencia de los
indicadores clave del banco de acuerdo con la metodologia de bancos de Fitch. Estan basados
en una combinacién de proyecciones macroeconémicas de Fitch, perspectivas a nivel de sector
y consideraciones especificas de la entidad. Como resultado, las proyecciones de la agencia
pueden diferir materialmente de la guia provista al mercado por la entidad calificada.

En la medida que informacién no publica material en relaciéon con eventos futuros es de
conocimiento de Fitch, como recapitalizaciones planeadas o actividad de fusiones y
adquisiciones, La agencia no reflejard estos eventos futuros no publicos en su proyeccién
publicada. Sin embargo, cuando es relevante, dicha informacién es considerada por Fitch como
parte del proceso de calificacion.

Las lineas punteadas negras representan rangos indicativos cuantitativos y puntuaciones
implicitas para las métricas clave de Fitch para bancos que operan en entornos operativos que
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Fitch evalla en la categoria bb. Las columnas en azul claro representan las proyecciones de
Fitch.

El promedio de pares incluye Banistmo S.A. (VR: ‘bb’), Global Bank Corporation (VR:'bb’),
Credicorp Bank, S.A: (VR: ‘bb+’). Para Global Bank Corporation y Credicorp Bank, S.A. el afio
financiero termina el 30 de junio. Para Global Bank Corporation y Credicorp Bank, S.A. los datos
utilizados son del 1S23.

Evaluacion del Soporte Institucional

Para tener una perspectiva mas amplia de como el factor de soporte institucional influye en el
analisis de Fitch de la calificacion crediticia en escala internacional, véase el gréfico en la seccion
“Support Assessment” en el reporte del emisor publicado en inglés en el sitio de Fitch:
“Multibank, Inc.”.

Consideraciones Ambientales, Sociales y de Gobernanza

Para tener una perspectiva mas amplia de como los factores ambientales, sociales y de
gobernanza influyen en el anélisis de Fitch de la calificacion crediticia en escala internacional,
véase el grafico en la seccidon “Environmental, Social and Governance Considerations” en el
reporte del emisor publicado en inglés en el sitio de Fitch: “Multibank, Inc.”.
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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 accion 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 siguiendo este 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. 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 Cédigo 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
calificacién odel(los) servicio(s) complementario(s) para el(los) cual(es) el analista lider tenga sede en una compaiiia
de Fitch Ratings registrada ante ESMA o FCA (o una sucursal de dicha compafiia) se pueden encontrar en el
resumen de la entidad en el sitio web de Fitch Ratings.

En la asignacién y el mantenimiento de sus calificaciones, asi como en la realizacién de otros informes (incluyendo informacién prospectiva),
Fitch se basa eninformacion factual que recibe de los emisoresy sus agentes y de otras fuentes que Fitch considera creibles. Fitch lleva a cabo
unainvestigaciénrazonable de lainformacionfactual sobrela que se basa deacuerdo consus metodologias de calificacion, y obtiene verificacion
razonable dedichainformacionde fuentesindependientes, enla medida de que dichasfuentes se encuentrendisponibles para una emision dada
oenuna determinada jurisdiccion. La forma enque Fitch lleve a cabo la investigacion factual y el alcance de la verificacié n por parte de terceros
que se obtenga variara dependiendo de la naturaleza de la emision calificada y el emisor, los requisitos y practicas en la jurisdiccion en que se
ofrece y coloca la emisién y/o donde el emisor se encuentra, la disponibilidad y la naturaleza de la informacién publica rele vante, el acceso a
representantes de la administracion del emisor y sus asesores, la disponibilidad de verificaciones preexistentes de terceros tales como los
informes de auditoria, cartas de procedimientos acordadas, evaluaciones, informes actuariales, informes técnicos, dictdmenes legales y otros
informes proporcionados por terceros, la disponibilidad de fuentes de verificacion independiente y competentes de terceros conrespectoa la
emision en particular o en la jurisdiccion del emisor, y una variedad de otros factores. Los usuarios de calificaciones e informes de Fitch deben
entender que ni una investigacién mayor de hechos ni la verificacion por terceros puede asegurar que toda la informacion en la que Fitch se
basa en relacién con una calificacion o un informe sera exacta y completa. En Ultima instancia, el emisor y sus asesores son responsables de la
exactitud de la informacién que proporcionan a Fitch y al mercado en los documentos de oferta y otros informes. Al emitir sus calificaciones y
sus informes, Fitch debe confiar en la labor de los expertos, incluyendo los auditores independientes con respecto a los estados financierosy
abogados con respecto a los aspectos legales y fiscales. Ademas, las calificaciones y las proyecciones de informacion financieray de otro tipo
son intrinsecamente una vision hacia el futuro e incorporan las hipétesis y predicciones sobre acontecimientos futuros que por su naturaleza
no se pueden comprobar como hechos. Como resultado, a pesar de la comprobacion de los hechos actuales, las calificaciones y proyecciones
pueden verse afectadas por eventos futuros o condiciones que no se previeron en el momento en que se emitié o afirmo una calificacién o una
proyeccion. Fitch Ratings realiza ajustes rutinarios y generalmente aceptados a la informacion financiera presentada, mismos que son acor des
a las metodologias relevantes y/o estandares de la industria, a finde procurar consistencia entre las métricas financieras d e las entidades del
mismo sector o clase de activos.

La informacién contenida en este informe se proporciona "tal cual" sin ninguna representacion o garantia de ningtin tipo, y Fitch no representa
o garantiza que el informe o cualquiera de sus contenidos cumpliran alguno de los requerimientos de un destinatario del informe. Una
calificacion de Fitch es una opinion en cuanto a la calidad crediticia de una emision. Esta opiniony los informes realizados por Fitch se basanen
criterios establecidos y metodologias que Fitch evalta y actualiza en forma continua. Por lo tanto, las calificaciones y los informes son un
producto de trabajo colectivo de Fitch y ningtin individuo, o grupo de individuos, es tinicamente responsable por una calificacién o un informe.
La calificacion no incorpora el riesgo de pérdida debido a los riesgos que no sean relacionados a riesgo de crédito, a menos que dichos riesgos
seanmencionados especificamente. Fitchnoesta comprometidoen la oferta oventa de ningun titulo. Todos los informesde Fitchsonde autoria
compartida. Los individuos identificados en un informe de Fitch estuvieron involucrados en, pero no son individualmente responsables por, las
opiniones vertidas en él. Los individuos son nombrados solo con el propésito de ser contactos. Un informe con una calificacion de Fitchnoesun
prospecto de emision ni un substituto de la informacion elaborada, verificada y presentada a los inversores por el emisor y sus agentes en
relacion con la venta de los titulos. Las calificaciones pueden ser modificadas o retiradas en cualquier momento por cualquier razoén a sola
discrecion de Fitch. Fitch no proporciona asesoramiento de inversion de cualquier tipo. Las calificaciones no son una recomendacién para
comprar, vender o mantener cualquier titulo. Las calificaciones no hacen ningtin comentario sobre la adecuacion del precio de mercado, la
conveniencia de cualquier titulo para uninversor particular, o la naturaleza impositiva o fiscal de los pagos efectuados en relacion a los titulos.
Fitch recibe honorarios por parte de los emisores, aseguradores, garantes, otros agentes y originadores de titulos, por las calificaciones. Dichos
honorarios generalmente varian desde USD1,000 a USD750,000 (u otras monedas aplicables) por emisién. En algunos casos, Fitch calificara
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