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Fitch Ratings - Monterrey - 25 Aug 2022: Fitch Ratings afirmo la calificacion internacional de
riesgo emisor (IDR; issuer default rating) de largo plazo de Banco Latinoamericano de
Comercio Exterior, S.A. (Bladex) en ‘BBB’y la calificacion de viabilidad (VR; viability rating) en
‘bbb’ La Perspectiva de la IDR de largo plazo es Estable. Fitch ademas subié la IDR de corto
plazo a‘F2’ desde ‘F3’ El detalle de las acciones de calificacion se presenta al final de este
comunicado.

La mejoradelaIDR de corto plazo refleja la evaluacién de Fitch de un fortalecimiento mayor
dela estructura de liquidez de Bladex, provisto principalmente por sus mejoras de fondeo
gue incluyen un acceso mayor a financiamiento contingente, junto con la continuacién de la
expansion de sus fuentes de financiamiento en medio de un entorno global desafiante.

Fitch retiro las calificaciones de soporte (SR; support rating) y de piso de soporte (SRF;
support rating floor) de Bladex dado que ya no son relevantes para la cobertura analitica de
la agencia luego de la publicacién de la metodologia actualizada “Bank Rating Criteria” el 12
de noviembre de 2021. En linea con la metodologia actualizada, Fitch asigné la calificaciéon de
soporte gubernamental (GSR; government support rating) de ‘ns’ (no support).



FACTORES CLAVE DE CALIFICACION

Perfil Intrinseco: Las IDR de Bladex se basan en su calidad crediticia inherente incorporada
ensu VR, la cual captura su diversificacién amplia por mercado y sector, modelo de negocios
especializado y consistente, y su perfil de riesgo conservador, que han sustentado un
desempeno financiero resiliente. La VR de Bladex se ubica un escalén por encima de la
calificacién soberana de Panama, ya que Fitch considera que la diversificacion geografica alta
del banco deberia contrarrestar el impacto potencial de los riesgos del soberano y del
entorno operativo (EO) de Panama.

Operaciones Diversificadas Geograficamente: Las actividades crediticias de Bladex cubren
mas de 25 paises (alrededor de 42% calificado como grado de inversién por Fitch), lo que
implica maniobrar con las condiciones en los diversos EO. Si bien durante los ultimos 12
meses, el banco se beneficid del dinamismo mayor de la actividad econdmica y el comercio
exterior en Latinoamérica, alin existe incertidumbre y riesgos a la baja en los EO
jurisdiccionales. Fitch considera que el impacto potencial de estos riesgos en el desempefio
de negocios y financiero de Bladex seria manejable y atenuado por su estrategia de
diversificacién geografica de riesgo menor y su capacidad probada para ajustar su cartera con

relativa rapidez.

Perfil de Negocio Sélido: La franquicia regional altamente reconocida del banco, con un
modelo de negocios especializado y bien desarrollado, orientado principalmente a préstamos
de corto plazo y clientes de primer nivel, respalda su perfil de compania robusto, asi como su
desempenio financiero resiliente, a pesar de su inherente concentracién por deudor, en medio
de los desafios existentes en los EO.

Bladex también exhibe un gobierno corporativo sélido, y el desempefio del banco refleja la
experiencia, profundidad y credibilidad de su equipo de administracién sénior, lo que
compara favorablemente con instituciones regionales. La ejecucion efectiva de Bladex de su
estrategia de riesgo bajo, que incluye la distribucion de su portafolio de préstamos hacia
activos de calidad alta en paises y sectores defensivos, también sustenta su perfil de riesgo

conservador, lo cual le permite enfrentar la volatilidad del mercado.

Calidad de Activos Estable: La calidad de los préstamos de Bladex permanecié resiliente; a
junio de 2022 registré un indicador de morosidad (NPL; non-performing loans) sélido de
0.2% (2018-2021: 0.6%), mientras la cobertura de reservas se mantuvo muy prudente en
477.4%, respaldada por sus estandares de originacidon consistentes y sélidos, y orientacién a
clientes de primer nivel. Esto compensa el deterioro potencial de la cartera de crédito de la
entidad debido a la concentracién estructural por deudor que conlleva su modelo. Fitch



estima que cualquier efecto derivado de eventos crediticios recientes a los que estuvo
expuesta lainstitucidon sera manejable y no tendra un impacto relevante en la razéon de NPL,

manteniendo una calidad de activos robusta.

Desempeio Congruente con su Negocio: A junio de 2022, la actividad excepcional de
comercio exterior impulsé una expansion importante del balance. Esto derivé en ingresos
mayores que compensaron incrementos en cargos por provision para pérdidas crediticias y
gastos operativos, mientras el margen de interés neto (MIN) mejord. No obstante, la
rentabilidad no capturé completamente este crecimiento al mismo ritmo. Al primer semestre
de 2022, larazén de utilidad operativa a activos ponderados por riesgo (APR) se mantuvo
estable y se ubicd en un modesto 0.9% frente a un promedio de 1.0% de los ultimos cuatro
anos. Lo anterior esta en linea con su calificacién actual debido a su modelo de negocio de
riesgo bajo y corto plazo. Fitch espera que esta métrica fluctie cerca de los niveles actuales y
mejore gradualmente a medida que se plasmen los beneficios del plan estratégico dela
entidad.

Indicadores de Capital Influenciados por Crecimiento Elevado: Un crecimiento mayor de
los préstamos, también reflejado en los APR, en relacion con la expansion del capital,
presiono las razones de capitalizacién, y llevé a un indicador de capital comin de nivel 1 (CET
1; common equity tier 1) de 15.1% a junio de 2022, después de promediar 20.7% en los
ultimos cuatro anos. La evaluacién de capital de Fitch también considera el manejo efectivo
de la concentracion de deudores a lo largo de los ciclos. A medida que el crecimiento se
desacelere, Fitch espera que esta métrica se mantenga en niveles similares, lo cual continuara

dando al banco margen para absorber pérdidas inesperadas.

Estructurade Pasivos Robusta: El perfil de fondeo diferenciado y altamente diversificado
del banco, que continta fortaleciéndose con el acceso a fondeo contingente, esta respaldado
por una base de depdsitos de calidad alta, una estructura de balance de corto plazo y un
acceso muy amplio a diversas alternativas de financiamiento en los mercados
internacionales. Lo anterior sustenta su modelo de negocio especializado y destaca frente a
instituciones regionales.

Al segundo trimestre de 2022, los depésitos representaron 40.6% del fondeo total, mientras
el resto correspondia particularmente a valores vendidos bajo acuerdos de recompray
deuda sénior no garantizada. La razdén de cobertura de liquidez de Bladex, que considera
activos de calidad alta y facilmente realizables en relacion con sus pares de Latinoamérica, se
situd en 138% en el segundo trimestre de 2022, lo que le permite navegar con flexibilidad
ante las posibles adversidades de la situacion actual.



Soporte Gubernamental: La GSR de ‘ns’ de Bladex refleja la opiniéon de Fitch de que, si bien
es posible, no se puede confiar en el soporte externo dado el gran tamano del sistema
bancario con respecto ala economiay la posicidon de apoyo débil debido a la faltadeun
prestamista de ultima instancia en Panama.

SENSIBILIDAD DE CALIFICACION

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

--las calificaciones de Bladex podrian bajar si los riesgos del EO aumentan significativamente,
dando como resultado un deterioro significativo en la calidad del portafolio de préstamos y
en larentabilidad, que presionen el indicador CET 1 a un nivel por debajo de 13.0% de forma
consistente;

--un cambio en el perfil de riesgo del banco que dé como resultado una exposicién mayor a
paises o sectores de riesgo mas alto y debilite la evaluacion de Fitch de su EO, derivaria en
una baja de las calificaciones;

--dado que la GSR es el nivel mas bajo en la escala, no hay potencial de baja para esta
calificacion.

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

--existe un potencial de alza limitado parala VR y las IDR de Bladex debido a la influencia
altade su EO y su modelo de negocio con concentracion alta por deudor. Sin embargo, las
calificaciones de Bladex podrian subir si su estrategia de diversificacién de activos deriva en
un EO mas sélido. Una mejora también podria ser impulsada por un fortalecimiento de la
posicion de mercado, volumen de negocios y diversificacién de ingresos, que mejoren la

rentabilidad (utilidad operativa a APR) por encima de 1.5% de forma consistente;

--una disminucion de las concentraciones por deudor también podria mejorar la evaluacion

de Fitch sobre la calidad de activos y capitalizacién del banco;

--dado que Panama es un pais dolarizado sin prestamista de Gltima instancia, es poco

probable una mejora en la GSR de Bladex.



OTRAS CALIFICACIONES DE DEUDAY DE EMISORES: FACTORES CLAVE DE
CALIFICACION

Emisiones de Deuda en México: Bladex cuenta con un programa de deuda en el mercado
mexicano, el cual Fitch califica en ‘AAA(mex)’ Esta deuda no esta garantizada, por lo que tiene
el mismo rango que otras deudas del banco. La calificaciéon nacional de deuda sénior no
garantizada de Bladex refleja |a fortaleza intrinseca de la entidad con respecto a otros
emisores calificados en México.

OTRAS CALIFICACIONES DE DEUDAY DE EMISORES: SENSIBILIDAD DE
CALIFICACION

Factores que podrian, individual o colectivamente, conducir a una accién de calificaciéon

negativa/baja:

--la calificacion en escala nacional de la deuda sénior quirografaria en México podria
potencialmente bajar en caso de unareduccion de la IDR de largo plazo de Bladex. Esto se
debe a que las calificaciones nacionales indican relatividades de calidad crediticia dentro de

una jurisdiccion, en este caso en relacion con otros emisores de deuda en México.

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

--no existe un potencial al alza de la calificaciéon nacional de la deuda sénior quirografaria en
México, ya que esta deuda esta en el nivel mas alto de la escala de calificacion nacional.

AJUSTES A LA CALIFICACION VR

Fitch ha asignado un puntaje del perfil de negocio de ‘bbb’ que esta por encima del puntaje
implicito de la categoria ‘bb’ debido a las siguientes razones de ajuste: modelo de negocio
(positiva), administracion y gobernanza (positiva) y estrategia y ejecucion (positiva).

Fitch ha asignado un puntaje de fondeo y liquidez de ‘bbb+’ que esta por encima del puntaje
implicito de la categoria ‘b y menor’ debido a las siguientes razones de ajuste: cobertura de

liquidez (positiva) y fondeo no relacionado con depédsitos (positiva).

ESCENARIOS DE CALIFICACION 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 nimero 99 de las transiciones de calificacion,
medido en una direccion positiva) de tres niveles (notches) en un horizonte de calificacion de
tres afos, y un escenario de degradacion para el peor caso (definido como el percentil
namero 99 de las transiciones de calificacion, medido en una direccion negativa) de cuatro
niveles durante tres anos. El rango completo de las calificaciones para los mejores y los
peores escenarios en todos los rangos de calificaciéon de las categorias de la‘AAA’ala ‘D’ Las
calificaciones para los escenarios de mejor y peor caso se basan en el desempefio historico.
Para obtener mas informacién sobre la metodologia utilizada para determinar las
calificaciones de los escenarios para el mejor y el peor caso especificos del sector, visite
https://www.fitchratings.com/site/re/10111579

PARTICIPACION

La(s) calificacidon(es) mencionada(s) fue(ron) requerida(s) y se asigné(aron) o se le(s) dio
seguimiento por solicitud del(los) emisor(es) o entidad(es) calificada(s) o de un tercero
relacionado. Cualquier excepcién se indicara.

Este comunicado es una traduccion del original emitido en inglés por Fitch en su sitio
internacional el 25 de agosto de 2022 y puede consultarse en la liga www.fitchratings.com.
Todas las opiniones expresadas pertenecen a Fitch Ratings, Inc.

REFERENCIAS PARA FUENTES DE INFORMACION RELEVANTES CITADAS EN
FACTORES CLAVE DE CALIFICACION

Las fuentes principales de informacién utilizadas en el andlisis se describen en los Criterios

Aplicados.

CONSIDERACIONES DE LOS FACTORES ESG

A menos que se indique lo contrario en esta seccidn, el puntaje mas 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
minimo en la entidad, ya sea debido a la naturaleza de los mismos o a laforma en que son

gestionados por la entidad.

Para obtener mas informacién sobre los puntajes de relevancia ESG, visite

www.fitchratings.com/esg

CRITERIOS APLICADOS EN ESCALA NACIONAL:



--Metodologia de Calificacion de Bancos (Marzo 28, 2022);
--Metodologia de Calificacion de Instituciones Financieras No Bancarias (Marzo 28, 2022);

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

INFORMACION REGULATORIA

FECHA DE LA ULTIMA ACTUALIZACION DE CALIFICACION: 1/septiembre/2021
(BLADEX 20y BLADEX 20-2); 13/octubre/2021 (BLADEX 21); 22/julio/2022 (BLADEX 22y
BLADEX 22-2).

FUENTE(S) DE INFORMACION: La informacion utilizada en el analisis de esta calificacion
fue proporcionada por la entidad calificada u obtenida de fuentes de informacién externas.

IDENTIFICAR INFORMACION UTILIZADA: Estados financieros auditados y no auditados,
presentaciones del emisor, objetivos estratégicos, estructura de la deuda, presupuesto de
gastos, prospectos de informacion al publico inversionista, entre otros.

PERIODO QUE ABARCA LA INFORMACION FINANCIERA: 31/diciembre/2018 a
30/junio/2022.

La(s) calificacién(es) constituye(n) solamente una opinidn con respecto a la calidad crediticia
del emisor, administrador o valor(es) y no una recomendacion de inversién. Para conocer el
significado de la(s) calificacion(es) asignada(s), los procedimientos para darles seguimiento, la
periodicidad de las revisiones y los criterios para su retiro visite
https://www.fitchratings.com/site/mexico. La estructuray los procesos de calificacion y de
votacién de los comités se encuentran en el documento denominado “Proceso de
Calificacion” disponible en el apartado “Temas Regulatorios” de

https://www.fitchratings.com/site/mexico.

El proceso de calificacion también puede incorporar informacion de otras fuentes externas
tales como: informacién publica, reportes de entidades regulatorias, datos socioeconémicos,
estadisticas comparativas, y andlisis sectoriales y regulatorios para el emisor, la industria o el
valor, entre otras. La informacién y las cifras utilizadas, para determinar esta(s)
calificacion(es), de ninguna manera son auditadas por Fitch México, S.A.de CV. (Fitch
México) por lo que su veracidad y autenticidad son responsabilidad del emisor o de la fuente
que las emite. En caso de que el valor o la solvencia del emisor, administrador o valor(es) se



modifiquen en el transcurso del tiempo, la(s) calificacion(es) puede(n) modificarse al alzao a
la baja, sin que esto implique responsabilidad alguna a cargo de Fitch México.
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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

National Scale Rating Criteria (pub. 22 Dec 2020)

Metodologia de Calificaciones en Escala Nacional (pub. 22 Dec 2020)

Bank Rating Criteria (pub. 12 Nov 2021) (including rating assumption sensitivity)
Non-Bank Financial Institutions Rating Criteria (pub. 31 Jan 2022) (including rating

assumption sensitivity)
Metodologia de Calificacion de Bancos (pub. 28 Mar 2022)

Metodologia de Calificacion de Instituciones Financieras no Bancarias (pub. 28 Mar 2022)

ADDITIONAL DISCLOSURES

Solicitation Status

Endorsement Policy

ENDORSEMENT STATUS

Banco Latinoamericano de Comercio Exterior, S.A. EU Endorsed, UK Endorsed

DISCLAIMER & COPYRIGHT

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
calificaciéon de Fitch para cada escala de calificacién 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 histdricas en un archivo central de acuerdo al Articulo 11(2) dela
Regulacion (EC) No. 1060/2009 del Parlamento Europeo y del Consejo del 16 de septiembre
de 2009y la Regulacion de las Agencias de Calificacion 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 secciéon de Cédigo de Conducta de
estessitio. 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 o del(los) servicio(s)
complementario(s) para el(los) cual(es) el analista lider tenga sede en una compafiia 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 informacion 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 unainvestigacion razonable de la informacién factual sobre la que se basa de
acuerdo con sus metodologias de calificacidon, y obtiene verificacion razonable de dicha
informacion de fuentes independientes, en la medida de que dichas fuentes se encuentren
disponibles para una emision dada o en una determinada jurisdicciéon. La forma en que Fitch
lleve a cabo la investigacién factual y el alcance de la verificacion 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 la emisién y/o donde el
emisor se encuentra, la disponibilidad y la naturaleza de la informacién publica relevante, el
acceso a representantes de la administracion del emisory 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 con respecto a la emisién
en particular o en lajurisdiccion 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 relacion 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 financieros y abogados con respecto a los
aspectos legales y fiscales. Ademas, |as calificaciones y las proyecciones de informacion
financiera y de otro tipo son intrinsecamente una visién 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 comprobacién 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 calificaciéon o
una proyeccion.

La informacion contenida en este informe se proporciona "tal cual” sin ninguna
representacion o garantia de ningun 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 opinién en cuanto a la calidad crediticiade una
emision. Esta opinion y los informes realizados por Fitch se basan en criterios establecidos y
metodologias que Fitch evallay 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 Unicamente responsable por una calificaciéon o un informe. La calificaciéon no
incorpora el riesgo de pérdida debido a los riesgos que no sean relacionados a riesgo de
crédito, a menos que dichos riesgos sean mencionados especificamente. Fitch no esta
comprometido en la oferta o venta de ningun titulo. Todos los informes de Fitch son de
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
calificacién de Fitch no es un prospecto de emisién ni un substituto de la informacion
elaborada, verificada y presentada a los inversores por el emisor y sus agentes en relacion
con laventade los titulos. Las calificaciones pueden ser modificadas o retiradas en cualquier
momento por cualquier razén a sola discrecion de Fitch. Fitch no proporciona asesoramiento
deinversion de cualquier tipo. Las calificaciones no son una recomendacion para comprar,
vender o mantener cualquier titulo. Las calificaciones no hacen ninglin comentario sobre la
adecuacion del precio de mercado, la conveniencia de cualquier titulo para un inversor
particular, o la naturaleza impositiva o fiscal de los pagos efectuados en relacién 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 emision. En algunos casos, Fitch
calificara todas o algunas de las emisiones de un emisor en particular, o emisiones aseguradas
o garantizadas por un asegurador o garante en particular, por una cuota anual. Se espera que
dichos honorarios varien entre USD 10,000 y USD 1,500,000 (u otras monedas aplicables). La
asignacion, publicacién o diseminacién de una calificacién de Fitch no constituye el
consentimiento de Fitch a usar su nombre como un experto en conexidon con cualquier
declaracion de registro presentada bajo las leyes de mercado de Estados Unidos, el “Financial
Services and Markets Act of 2000” de Gran Bretana, o las leyes de titulos y valores de
cualquier jurisdiccion en particular. Debido a la relativa eficiencia de la publicacion y
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