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Ambiente en Proceso de Mejora; Desafios Persisten: Los sistemas bancarios de América
Latina se beneficiaran de las mejores condiciones operativas y econdmicas que Fitch Ratings
espera para 2018. El crecimiento continuara recuperandose en toda la reqion v la calidad de
activos y las ganancias podrian mejorar en tal escenario. Sin embargo, persisten desafios que
surgen principalmente de riesgos globales, las incerlidumbres politicas y algunas problemas
heredados de calidad de activos.

Lo Peor Ha Terminado en Brasil: Fitch espera que el proceso de estabilizacion econdmica en
Brasil, que comenzd en 2017, se consolide en 20718. El crecimiento del producte interno bruto (PIB)
se acelerard en cierta medida, pero la agencia espera un procesc de recuperacidn lento y
moderado. El mayor deteriora de |a calidad de activos habra terminado, pero los riesgos persisien
en ciertas carteras y segmentos comerciales. Es probable que los costos de crédito bajen, perg las
ganancias continuaran enfrentando desafios, principaimente el entormo de tasas de inierés y
mérgenes a la baja, asi como el crecimiento débil del volumen de negocios.

Bancos Mexicanos Sdlidos ante Incertidumbre: El buen momento de los bancos mexicanos se
extendera probablemente a 2018. Pesc al sentimiento adverso a principios de 2017, la economia
se ha descmpeiado bien, con las mejores métricas de calidad de actives en varios afios. Ademas,
la mayor inflacion ha derivado en tasas y margenes de interés mayores, sin afectar drasticamente
la capacidad de pago de los deudores mientras el crédito sigue creciendo. Sin embargo, ciertos
eventos condicionaran el panorama en 2018: las elecciones presidenciales y los posibles efectos
indirectos en términcs de crecimiento econdmico esperado en caso de un resultado adverso de las
negociaciones del Tratado de Libre Comercio de América del Norte (TLCAN).

Condiciones adn Débiles en Paises Andinos: Los bancos en Colombia, Chile y, en menor
medida, Perd han visto un deteriore en la calidad de activos y las ganancias debido a la
desaceleracidn econémica y ciertos desafios de sectores especificos. Las perspectivas
economicas para estos tres paises son moderadamcnte mejores en 2018, pero la calidad de
activos podria mantcnerse bajo cierta presién en el afio. Esto es particularmente relevante en
Colombia, donde Fitch prevé que las métricas de morosidad probablemente alcanzaran su punto
maximo en el primer o segundo trimestre de 2018.

Perspectivas Levemente Positivas para Bancos Argentlnos: El enlomo operativo general
continia beneficiandose de 1a consolidacién de un marco de polltica econdmica mas ortodoxa y un

" sentimiento del mercado positivo; por tanto, los bancos estan expandiendo gradualmente los

volimenes de negocios. El crecimiento econdmico se acelerard aln mas en 2018, pero la
eficiencia seguira siendo débil debido al tamarfo pequeiio del sistema en relacion con la economia
¥ su naturalera fragmentada. Los margenes y la rentabilidad en general estardn cada vez mas
desafiados por la tendencia a la baja gue se espera en la inflacion y las tasas de interés.

Riesgos a la Baja en Venezuela y Centroamérica: Los bancos venezolanos continuaran
enfrentando un entorno operativa muy dificil, agravado por el inctumplimiento reciente de la deuda
soberana. Por el lado positivo, los bancos practicamente no enfrentan riesgos de refinanciamienta
materiales, mientras que la exposicion a la deuda del sector plblico es muy baja. En

Encuentra mas en el sitio de Fitch de Perspectivas:
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bancos enfrentaran algunas presiones sobre la calidad de activos y perspectivas de crecimiento
limitadas, mientras que los eventos de riesgos no financieros podrian seguir poniendo a prueba los
marcos regulatorios de estos paises.

Sensibilidad de las Perspectivas

Qué Podria Camblar las Perspectivas: Las perspectivas de calificacion para los bancos
latinoamericanos probablemente se mantendran asociadas estrechamente con las calificaciones
soberanas. Por otra parte, Fitch no vislumbra potencial de mejora para las perspectivas de sector
de los sistemas bancarios de la region, ya que el saldo de los riesgos al alza y a la baja esta
ligeramente sesgado hacia el lado negativo. Las perspectivas de sector podrian cambiar a
negativas si se produjera un deterioro material en las perspectivas econdmicas de estos paises.

Argentina - Factores Clave
Calificaciones de Bancos Siguen Determinadas por Entorno Operacional Desafiante

Fitch revisé la perspectiva del sector bancario de Argentina a positiva desde estable debido a las
mejoras esperadas en el sector en el horizonte de calificacion. Las calificaciones de los bancos
argentinos siguen determinadas, y algunas de ellas restringidas, por el entorno operacional
desafiante y la calificacion soberana baja. A pesar de que la inflacién permanece elevada, el
ambiente politico y regulatorio ha mejorado significativamente. La economia muestra sefnales de
reactivacion y se espera que el crecimiento se acelere a medida que el marco de politicas
ortodoxas implementado recientemente se consolide. En este contexto, Fitch espera que el
desempefio general de los bancos mejore gradualmente desde los niveles de rentabilidad
actualmente bajos en términos reales.

Mientras la economia argentina se recupera, Fitch espera gue la rentabilidad de los bancos en
términos reales mejore paulatinamente, dado que el crecimiento en términos reales de los créditos
deberia ser fuerte considerando el nivel bajo de intermediacion financiera en el pais y la baja
probable de la inflacién y las tasas de interés. Si bien lo beneficios aln deben materializarse, la
normalizacion de las regulaciones bancarias claramente beneficiara los resultados a medida que el
crecimiento se consolide, especialmente la eliminacion de limites a las tasas de interés y la
prohibicién de subir comisiones. Ademas, Fitch espera que la calidad de cartera de los bancos
argentinos se mantenga adecuada, apoyada por la expansion del crédito y la recuperacion de la
economia. Sin embargo, los bancos enfrentan el desafio de mantener los riesgos bajo control en
un entorno de crecimiento elevado a medida que las carteras maduren, mientras que las tasas de
interés y los margenes probablemente se estrecharan conforme la inflacién caiga.

En opinibn de Fitch, la mayoria de los bancos argentinos estd bien posiéionada frente a los
requisitos de capital segin los estadndares de Basilea lll y las necesidades potenciales de capital
para soportar el crecimiento esperado; no obstante, prevalecen desafios particularmente para las
entidades mas pequefias y los bancos estatales. Los bancos han cumplido con los requerimientos
principalmente reduciendo dividendos y, en el caso de algunos de los mas grandes, mediante
aumentos de capital a través de emisiones en la bolsa de Nueva York.

A medida que algunos de los mayores bancos se preparan para tomar ventaja del ciclo de
crecimiento esperado, se presentado cierta concentracion en el sistema financiero y Fitch espera
que esta tendencia se mantenga en los préximos afios. Con 78 bancos y compafiias financieras, y
solamente dos bancos con una participaciéon de mercado mayor a 10% en créditos, el sistema
financiero argentino es uno de los mas fragmentados de la regién. Fitch espera que se produzca
una mayor concentracion y consolidacion a razén de que los bancos busquen aumentar cuota de

Perspectivas 2018: Bancos Latinoamericanos
Enero 2018

Encuentra mas en el sitio de Fitch de Perspectivas:

13z




Argentina — Calidad de

Activos
s (212 Morosa (eje izq.)
semase Corbetura Resarvas (eje dear.)

(%) (%)
25 . S - 160
23 i 120
20
: -
18 . :
15 o
2013 2014 2015 2016 2017
Fuente: Fitch.

Perspectiva de Calificacion
BRASIL: NEGATIVA
R MEGATIVAY

Perspectivas de Calificacion

& Positiva/O.P. wEstable m Nsgativa/O .M.
(%} '
100 -

a0
&0

Clzme 2076

Actual

J.P.: Observacion Positiva.
=={.N.: Observacidn Negativa.
Fuente: Fitch.

Perspectiva del Sector
BRASIL: ESTABLE
{2017 HEGATIVA]

» Mejora en calidad de los activas

» Impacto negativo limitado en la tasa
de interés

« Requisilos de solvencia mas fuertes

+ Métricas adecuadas de capital y
liquidez

Perspachvas 2018: Bantas i atinnamericanss
Enera 2018

mercado, ya sea organica o ingrgdsickadueessy cMmrpamigiagralla de nuevos jugadaores
internacionales al mercado.

Revision de 2017 — Argentina

Si bien el sistema financiero argentino ha operado con indicaderes de calidad de activas buenos y
rentabilidad aceptable, la inflacion alta distorsiona las comparaciones internacionales. Los bancos
argentinas han mantenido una rentabilidad adecuada en términcs nominales, gracias a sus
ingresos diversificados, costos razonablemente bien contenidos y niveles de morosidad bajos. Los
indices de morosidad del sistema contindan mostrando niveles bajos y la cobertura de reservas
para préstamos incobrables permanece adecuada, una tendencia que probablemente continuara.
La cartera morosa del sistema financiero se ha mantenido relativamente estable, en torno a 2% en
los ditimos afios,

La principal fuente de fondeo del sistema es su base de depdsitos de clientes, la cual ha crecida a
un ritmo mayor gue los préstamos. El indice de préstamos sobre depositos del sistema sigue en
niveles muy saludables, por debajo de 70%. La liguidez es holgada, pero probablemente se
reducira a medida que el crecimiento crediticio se acelera. Por otro lado, los bancos han vuelto a
tener acteso a fondos del mercado de capitales internacional, lo que implica para elios la
posibilidad de obtener fondos a plazos més largos vy, potencialmente, a emisiones de capital.

Brasil - Factores Clave
Perspectiva del Sector Estable al Superar Lo Peor, pero {a Recuperacién Sera Débil y Lenta

La gran mayaria {(96%) de las calificaciones internacionales (IDRs) de los bancos que aperan en
Brasil mantienen una Perspectiva Negativa. Esto se debe principalmente a la influencia aita del
dificil entorno operative local en las calificaciones; 61% de las IDRs de bancos en Brasil esta al
mengcs &n &l nivel soberang. Aunque la economia muestra sefales incipientes de estabilizacién,
persisten ciertos temas pendientes a nivel macro: la mejora en la implementacion de politicas y el
progreso de reformas que respalden la confianza, la inversion y las perspectivas de crecimiento;
una consolidacion fiscal que conduzca a una mayor confianza en la capacidad del gobiemo para
lograr la estabilizacion del nivel de deuda en el mediano plazo; v lograr y mantener indicadores
macroecondmicos mejores. Esto podria conducir eventualmente a una posible revision de la
Perspectiva scberana del Brasil 2 Estable, lo que podria tener implicaciones similares en ias
perspectivas de calificacion de los bancos brasilefios.

Por otra parte, en cuanto a las perspectivas del sector brasilefio, Fitch considera que los
principales indicadores financieros del sisterna bancario, sobre todo de capitalizacién y de fondeo y
liguidez, pero también de rentabilidad y calidad de ios activos, consalidardn su estabilizacion en
2018. Sin embarge, la capacidad de los bancos para atender una demanda de préstamos mas
dinédmica en Brasil aun no se ha probado del todo. Las perspectivas sectoriales de Fitch para los
bancos en Brasil son estables, ya que Fitch no espera un mayor deterioro material en las métricas
financieras clave durante 2018.

La menar inflacién ha permitido que el banco central acelere la reduccion de las tasas de interés
locales, lo que ha alentado a las consumidores minoristas y ha contribuido a mejorar los resultados
del seclor corporativo. Sin embargo, estas medidas son mas relevantes para reducir el namero de
procesos judiciales de liquidacidén que para promover efectivamente una recuperacion econdmica
vigoresa. Sin embargo, se espera cierta recuperacion de la economia en 2018, lo que ayudaria a
estabilizar ain mas ios indices de calidad de activos. El principal desafio para los bancos
brasilefios en el mediano plazo es mantener el crecimientc de la cartera de crédito mientras
mejoran su rentabilidad, en un entemo de menares tasas de interés, atendiendo el riesgo de limitar
su capacidad de generar capital interno en el large plazo. Por otro lado, Fitch espera gue tanto los

Encuentra més en el sitio de Fitch de Perspectivas:




Brasil — Capitalizacién
wismma Sistema Bancario
e Sistema Bancario excluyendo

BB y Caixa
caenenn Caixa

(%) covwmss BE
20

18
16
14
12
10

2014 2015 2016 Jun 2017

.Fuentes: Fitch y banco central brasilefio.

Brasil — Cartera Vencida

(90 dias)
e G\ dl Sistema
wemeemes G/ de Préstamos Corporativas
mosens GV de Préstamos al Consumidor

(%)
8.0
5.0
40

3.0

20
1.0

0.0

201 2013 2015 Jun 2017

CV: cartera vencida.
Fuente: Fitch y banco central brasilefo.

Perspectivas de Calificacion
CHILE: ESTABLE
{(2017: ESTABLE)
Perspectivas de Calificacién
= Positiva/0.P. mEstable wNegativa/O.N.
(%)
100

80
60

o i
20

0 -
Cierre 2016 Actual

O.P.; Observacion Positiva.
O.N.: Observacién Negativa.
Fuente: Fitch.

individuos como las empresas y lcdtHRryhRE §ul thplsaaopeiasbago nuevas dinamicas tras
una de las crisis mas graves) se beneficien del entorno de tasas de interés mas bajas,
aumentando su capacidad de servicio de la deuda.

Si bien la reduccion en los gastos de aprovisionamiento puede aliviar los resultados financieros de
los bancos, Fitch espera que se tomen iniciativas adicionales de reduccion de costos,
principalmente a través de inversiones en tecnologia. El nimero de transacciones realizadas a
través de canales electronicos (movil mas intemet) ha aumentado significativamente; en 2011,
estos canales representaron 38% de las transacciones bancarias totales en el pais, mientras que
aumentaron al 58% en 2016. Ademas, este cambio ha favorecido la reduccion o el mantenimiento
de los costos estructurales de operacion y de personal.

La combinacién del proceso continuo de desapalancamiento y tasas de interés mas bajas podria
presionar de alguna manera los margenes de interés netos de los bancos en los proximos
trimestres. Por ofro lado, esta tendencia ha impulsado un aumento sdélido y constante en los
indicadores de suficiencia de capital de los bancos, lo que ha incrementado a su vez la capacidad
de absorcion de pérdidas del sistema, al tiempo que mejora gradualmente su capacidad de
creacidn de nuevos activos ponderados por riesgo, es decir, crecimiento del crédito.

La legislacion y las regulaciones han evolucionado favorablemente en Brasil. Las principales reglas
discutidas recientemente han sido la segregacion de actividades para entidades de diferentes
perfiles y tamafios, lo que ha llevado a diferentes niveles de requerimientos de capital por parte del
regulador; y el régimen propuesto de resolucién bancaria brasilefia, que estd actualmente en la
camara de diputados para una préxima aprobacion del Presidente. Tan pronto como se apruebe el
texto final, Fitch revisara los posibles impactos en sus calificaciones de bancos en Brasil basadas
en el soporte soberano, en particular el grupo de grandes bancos estatales. De hecho, este grupo
de bancos sigue estando desafiado por los requerimientos de capital mas estrictos que se
introduciran por completo a principios de 2019, pero la probabilidad de que se presenten
necesidades de capital (y el tamafo potencial de las mismas, si las hubiera) continta
disminuyendo de manera constante.

Revision de 2017 - Brasil

Después de una recesion profunda que resultd ser una prueba dura para los bancos brasilefios,
hay sefales tempranas de mejora en la calidad de activos. La estabilizacion en el mercado laboral
y la disminucion de la inflacion estdn mejorando la capacidad de servicio de la deuda de los
hogares. En el lado corporativo, la fuerte reduccién del nimero de empresas que buscaron
proteccion por bancarrota en 2017 en comparacién con 2016 (-26%) ha sido impulsada por el
entormo operativo que mejora lentamente y la disminucién de los costos de financiacion tras una
reduccion acumulada de 625 puntos base (pbs) en la tasa de interés local de politica monetaria
(7.50% en diciembre de 2017; 13.75% en diciembre de 2016).

Chile — Factores Clave
Perspectiva Ligeramente Mejor para 2018 después de un 2017 Débil a Nivel Macro

Tanto la perspectiva del sector como la de calificacién se mantienen estables en Chile, ya que los
bancos han mantenido perfiles financieros sélidos incluso ante cierto deterioro ciclico de las
meétricas clave. El sector bancario chileno experimenté una consolidacién importante en los Gltimos
2 afios, incluida la mayor fusién (ltad-Corpbanca), asi como el cierre de algunas filiales de bancos
extranjeros (Deutsche Bank y Rabobank) y bancos especializados mas pequenos (Penta y Paris).
Fitch espera que la tendencia de fusiones y adquisiciones continie en el mediano plazo,
particularmente entre los bancos medianos. La fusién méas relevante en este Gltimo grupo es entre
Scotiabank y BBVA Chile, la cual acercara a la entidad resultante a los bancos mas grandes en
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Encuentra mas en el sitio de Fitch de Perspectivas:




Perspectivas del Sector
CHILE: ESTABLE
f£240147: ESTABLE}

+ Desempenao estable

+ Calidad de actives sdlida

+ Mejora del marco regulatonio

Chile — Rentabilidad

u ngresos Operacionalest/Activos
Fonderados por Riesgo

2Margen de Interés MetofActivos Promedio

2012 2013 2014 2015 2016 3T17
Fuentg: Filuh.

Chile -— Calidad de Activos

aean (artara Vencida 90 dias
smemmz: orbetura de Resernvas
(%o}
24
22 -
20 - %‘M‘*\__—
1.8 . ..
1.6
1.4
12
2012 2013 2014 2015 2016 3T17
Fuents: Fitch.

) ) " piinlsinisnty . : :
términos de cuota de mercado, ﬁnanc - ci-Slsiem ! cario chileno incluyc

20 instituciones; las cinco mayores representaban 77% de los activos consolidados del sistema a
septiembre de 2017.

El entorno de crecimiento e inflacién bajos en Chile ha desafiado la rentabilidad del sisterma con
margenss mas sjustados y costos de crédilo mayores. Una gran proporcién de los activos esta
denominada en unidades vinculadas a la inflacidn {principalmente hipotecas). La tasa de inflacion
en 2017 fue baja, por lo que afectd los ingresos netos por intereses. Fitch espera que el RODAA
operativo del sistema mejore levemente en 2018 par el crecimiento de los préstamos {estimado
entre 8% y 10% en el afie), un aumento en los volimenes de préstamos minoristas de margen
alto, una inflacion ligeramente mas elevada y costos crediticios bien contenidos.

La mejora de las condiciones externas y el potencial de una mayor confianza empresarial podrian
apuntalar una recuperacion en ¢! crecimicnto econdmice, la cual Fitch pronostica dc 2.7% en 2018
v 2.9% en 2019. En ese escenario, la calificadora espera que la calidad de los activos se estabilice
o mejore levemente en 2018.

Los cambios propuestos a la Ley General de Bancos de Chile, prasentados en junio de 2017,
alinearan las regulaciones con los estandares de Basilea Il y respaldardan adn mas |a estabilidad
de! sistema bancario. El regulador estima que serd necesaric aumentar un monto de entre
USD2.800 millones y USD4.000 millones de capital adicional durante 2019-2024. El cumplimiento
de los nuevos estandares de capital sera un desafio debido al tamafio relativamente pequerio del
capital en términos absolutos de los bancos chilenos medianos. Los desafios adicionales a corto
plazo surgiran de las pautas mas estrictas que se han introducido con respecto a la gobernanza y
las politicas internas sobre gestion de la liquidez. la calidad y la cantidad de informacién divulgada
en el mercado, asi como las pruebas de estrés periddicas. Las regulaciones también consideran
los estandares de Basilea |ll sobre la cobertura de liquidez y las razones de financiamiento netas
estables.

Revision de 2017 - Chile

Dado e! desempefic en la primera mitad de 2017 (1517), Filch cree que el ROAA operativo en
2017 podria estabilizarse 0 mejorar levemente a medida que los préstamos minoristas de mayor
margen compensen una tasa de inflacidn menor que la esperada (2.9%), un crecimiento de
préstamo modesio (por debajo de 8%) v costos de crédito mayores. La calificadora espera que Ia
calidad de los activos se debilite de manera gradual v leve desde niveles sdlidos, debido a la
desaceleracion econémica persistente y el aumento del riesgo en los segmentos minoristas.

El principal indice de capital de Fitch se mantuvo por debajo de 10% para el sistema en el 1817. Si
bien este nivel sigue siendo razonable teniendo en cuenta el perfil de riesgo de a industria, Fitch
cree que es ajusiado en comparacidn con e! de los bancos en paises can calificaciones similares.
Esto es particularmente desafiante en condiciones de rentabilidad baja, deterioro leve de |a calidad
de los aclivos y las proximas reglas mas estrictas de capital de Basilea Ill. La liquidez ha sido
estable y amplia. A junio de 2017, ios aclivos liguidos representaban 33.1% de la financiacion a
corto plazo, nivel estable y céHmodo.
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Colombia - Factores QU

Deterioro de Calidad de Activos Contintia, aunque Moderadamente

La perspectiva del sector bancario colombiano fue revisada a negativa en 2017 debido a sus
métricas de capital mas ajustadas. Aunque la capitalizacion ha mejorado ligeramente, la
perspectiva permanece negativa para 2018 a causa de que el ambiente operativo retador que
prevalece ha estresado la calidad de cartera y ha reducido la rentabilidad. Aungue los indicadores
de capital regulatorios permanecen adecuados para los estdndares locales, son bajos comparados
con los de pares internacionales cuando se analizan considerando estandares de calculo de
capital mas conservadores aceptados a nivel mundial.

El desempefio de los bancos colombianos en 2018 dependera de la recuperacion econdmica. Fitch
espera que el crecimiento de cartera del sistema en el mediano plazo sea mas moderado (en el
rango de 8% a 10%), comparado con las tasas de crecimiento mas altas observadas antes de
2015. Los proyectos de infraestructura que se han rezagado deberan empezar a demandar
recursos de parte de los bancos y se espera un repunte en la demanda general de crédito gracias
a las tasas de interés menores. Fitch cree que el deterioro de los activos alcanzé su punto maximo
durante el segundo semestre de 2017 y anticipa una mejora leve en los proximos 18 meses. La
rentabilidad general del sistema también deberia recuperarse a medida que se reanudara el
crecimiento de los activos debido a un entorno operativo més estable, aunado a margenes de
interés mas estables.

La regulacion financiera de Colombia continia avanzando gradualmente hacia los esténdares de
Basilea Ill. La regulacién de capital ha mejorado de forma paulatina, pero sigue rezagada con
respecto a las mejores practicas de la region. Durante el Gltimo trimestre de 2017 se aprobaron
leyes relativas a los conglomerados financieros y las moras tempranas. El uso de capital hibrido
que puede absorber pérdidas y es elegible como capital adicional (Capital de Nivel ) comenzara a
regir en 2018. En opinion de Fitch, las métricas de capital regulatorio locales solo convergeran
hacia un nivel de capital mas estricto aceptado globalmente en el mediano plazo, teniendo en
cuenta los plazos de los cambios recientes.

Revision de 2017 - Colombia

El ritmo econémico lento continud presionando las métricas de calidad de activos de los bancos
colombianos en 2017, como Fitch lo esperaba. Los préstamos en mora (con vencimiento de més
90 dias) aumentaron a 2.86% de la cartera bruta a junio de 2017, niveles aun razonables. Fitch
espera que la tendencia de deterioro de los indicadores de calidad de cartera del sistema bancario,
especialmente en los segmentos de consumo de mayor riesgo y de microcrédito, continue. La
debilidad econdmica persistente y una mayor volatilidad de las tasas de desempleo y del tipo de
cambio presionaron los costos de crédito en la primera mitad de 2017. Ademas, eventos de crédito
especificos en la cartera comercial (por ejemplo, Ruta del Sol, Electricaribe y Pacific Rubiales)
afectaron el crecimiento, la calidad de los activos y la rentabilidad.

Los indicadores consolidados de capital basico de los bancos han mejorado gradualmente desde
finales de 2016, debido a un crecimiento mas lento del balance y niveles mayores de ganancias
retenidas. Ademas, la estabilidad de la tasa de cambio en los Gltimos 12 meses ha beneficiado los
indicadores de capital de los principales bancos que cuentan con crédito mercantil (goodwill)
denominados en délares en sus balances. Como la base de fondeo de menor costo fue afectada
por la decisi6bn del gobierno de utilizar una estructura centralizada (Cuenta Unica Nacional) para
administrar los recursos, junto al crecimiento limitado de los depdsitos de clientes, los bancos
aumentaron en 2017 la proporcién relativa de depdsitos a plazo y emisiones de bonos.

Perspectivas 2018: Bancos Latinoamericanos
Enero 2018

Encuentra mas en el sitio de Fitch de Perspectivas:
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Costa Rica -~ Factores b lave

Calidad de Activos y Ganancias Se Mantendran bajo Presion; Exposicion Cambiaria Estable

Fitch mantiene la perspectiva negativa para el secior bancario costaricense, ya gue su
desempefio financiero permanecera bajo presién debide al entorno operative desafiante, en
particular por el déficit fiscal mayor v tasas de interés mas altas. Para 2018, la agencia prevé una
rentabilidad baja y un crecimiento de los préstamos limitado para los bancos, asi como desafios
continuos en cuante a calidad de los activos.

La calificadora estima que el déficit fiscal se ampliara en los préximes dos afios vy sera cubierio con
liquidez local. lo que podria presionar al alza las tasas de interés y el costo de financiamiento de
los bancos. El margen de interés retc se mantendra bajo presidn y a un nivel ligeramente por
debajo de 5%, mientras que el ROAA permanecera inferior a 1%, ya que los gastos por deterioro
de los préstamos probablemente permanecerén altos. Los préstamos detericrados continuaran
stendo un reto importante para los bances estatales y las medidas adoptadas para su reduccién
tormaran tiempo en ser efectivas. Fitch prevé que los créditos deteriorados {con mas de 90 dias de
mora} s& mantendran por éncima de 2% de los préstamos totales. El crecimianto craditicic seguird
siendo modesto en 2018, por debajo de 10% anual.

El entorno postelecteral y las medidas econémicas v fiscales adoptadas por el nuevo gobiemo
tendran un efectc importante en el desempefio de los bancos. Asimismo, tras un evento
prelongado de gebierno corporativo en uno de los principales bancos estatales durante 2017, al
gobierno entrante podria tener incentivos para influir ain mAs en la gestidén y esirategias de los
bancos estatales, lo que tendria efectos en toda la industria dada su importancia sistémica.

El riesgo cambiario continuara siendo alte en ol sector bancario, aunque se estima que las
regulaciones recientes provoquen una estabilidad mayor en la posicién cambiaria de los bancos.
La dolarizacién del balance general seguird siendo alta v casi todos los bancos mantendran
posiciones largas en moneda extranjera. Esto podria proporcionartes ganancias por diferencial
cambiario ante un escenario de devaluacion del colon costarricense.

Revision 2017 - Costa Rica

Durante 2017, el desempeio de la banca costamicense estuvo marcado por una desaceleracién en
el crecimiento crediticio, cambios regulatorios en la exposicion al riesgo cambiario y
acontecimientos negativos en el gobierno corporativo de un banco estatal. Por otra parte, la
rentabilidad del sistema bancaric se mantuvo presionada debide al estrechamiento de los
margenes netos de interés y los mayores requerimientos regulatorios relacionados con gastos por
créditos deteriorados.

Las nuevas regulaciones cambiarias obligaron a los bancos a definir estrategias para la gestién del
riesgo cambiario, lo que dio lugar a cambios en la estructura monetaria de sus balances. Los
bancos estdn manteniende posiciones netas largas en moneda extranjera y una dolarizacion de
activos alta en términos brutos. El efecto sobre |las razones de capitalizacién fue maderado y, en
algunos casos, ligeramente positivo.

Reptblica Dominicana — Factores Clave

Vientos en Contra Moderados, pero Tendencias Fundamentales Continuarin Llgeramente
Positivas

La perspectiva estable del sector bancario dominicano refleja |a expectativa balanceada de Fitch
de riesgos al alza y a la baja. Si bien el crecimiento de los préstamos seguird siendo lento v la
calidad de los aclives estara algo presionada, las perspectivas de rentabilidad, capitalizacién,
fandeo v liquidez son buenas. La agencia considera que los bancos dominicanos tienen suficientes

Perspactivas 20158 2ancos Latinoamericancs
Friezro 2018

Encuentra mas en el sitio de Fitch de Perspectivas:
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produzca presion sobre las calificaciones.

Fitch destaca la falta de progreso en la armonizacién del marco regulatorio ¥ de supervisién segln
los estdndares de Basilea Ill. Esta situacidn resulta en una disparidad alta con bancos en entornos
operativos mejor calificados, que estan mejor preparados para absorber shocks en tiempos de
estrés financiero y econdmico, y que tienen requisitos de liquidez mas estrictos para enfrentar
periodos de estrés potencial en el fondeo. Dade que el regulador local no ha establecide una
agenda clara para adoptar Basitea lll, Fitch prevé que los requisitos regulatorios continuaran
divergiendo matcrialmente de las mejores practicas globaies de liquidez y adecuacion de capital.

La trayectoria de crecimiento menor de la economia dominicana seguira desafiando el crecimiento
del crédito privade, el cual se expandid a tasas de dos digitos entre 2013 y 2016, pero se
desacelerd recientemente. Fitch considera que |a expansion crediticia ha alcanzado un nivel ciclico
bajo y espera clerto deterioro en [a calidad de los activas en 2018, principalmente debido a la
maduracién de los préstamos minoristas. Dado ef prondstice de crecimiento econdmice sélido de
Fitch de 4% hasta 2019, los aumentos en los activos improductivos deberian seguir siendo
modestos, mientras que los cargos por deterioro deberian aumentar moderadamente, con las
reservas de créditos gque aun cubrieran completamente los préstamos morosos.

La calificadora espera que las utilidades de los bancos sigan siendo solidas en 2018, en la medida
en que estos continlen expandiéndose en el segmento minorista. La rentabilidad es resistente y
compara bien con la de otros bancos regionales en entornos operativos relativamente similares. A
pesar de cierta presion sobre los margenes debido al aumento de la competencia y una reduccion
en la tasa de interés de politica del banco central, los margenes permanecen altos segan los
estandares regionales. Los esfuerzos de los bancos por mejorar |a eficiencia y contener los gastos
de provisiones continuaran apuntalando las ganancias operativas sdlidas en el horizonte de
proyeccién de Fitch.

Revision de 2017 — Republica Dominicana

A septiembre de 2017, ¢l crecimiento del crédito en el sistema dominicano alcanzaba solo 5%
(interanual), a pesar de las medidas de estimulo monetario, principalmente |a liberacidn de parte
del encaje legal. Este crecimiento fue producto de |a desaceleracion econdmica, la demanda de
crédito reducida y el menor apetito de riesgo de los bancos. El indice de créditos deteriorados
sobre préstamos brutos aumentd a 2.2% en el tercer trimestre de 2017 (1.7% al cierre 2016), en
especial a causa de la maduracion de los préstamos minoristas y ciertos eventos de crédito en
algunos de los mayores deudores, mientras que la cobertura de reservas disminuyd a 143% en ef
mismo periodo (2016 172%).

La rentabilidad operativa sigue siendo adecuada, a pesar de la disminucion del ingreso neto por
intereses como resultado de tasas de interés mas bajas y un crecimiento del crédito mas lento. El
indicador de utilidad operativa sobre activos ponderados por riesgo alcanzd 2.8% en el segundo
trimestre de 2017 (2.5% en 2016). La rentabllidad estable fue reflejo de una eficiencia mejor y
costos de crédito bien controlados. La capitalizacion se mantuvo en un nivel bueno, mientras que
la liquidez se mostrd adecuada, ya que los activos liguidos representaron un estable 22% de log
depdsitos y pasivos a corto plazo en el 1817 (0 42% cuando se incluyen bonos pdblicos
clasificados como otros valores).

Perspackvas 2018 Bancos Latincamericancs
Enern 2014

Encuentra méas en & sitio de Fitch de Perspactivas:
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El Salvador - Factoleéeres y Mercancias

Liquidez Fuerte y Desempeio Estable en un Entorno Operativo Desafiante

La perspectiva del sector bancario salvadorefio es estable. En opinidn de Fitch, el acuerdo reciente
sobre el sistema previsional reduce la incertidumbre sobre la capacidad del gobiemo para honrar
sus compromisos financieros en 2018; no obstante, el alcance de acuerdos adicionales puede ser
desafiante debido a las elecciones de diputados en marze de 2018 vy las elecciones presidenciales
en 2019.

La agencia espera que ¢l crecimiento dc los prestamos mantenga su ritmo actual, cercano a 5%
anual, ya que el prondstico de crecimiento econdmico de Fitch para 2018, de 2.4%, es similar al
crecimiento registrado en 2017. Probablemente, el crecimiento crediticic serd conducido en igual
medida por los segmentos de crédifo corporativo y de consumo, ya que los bancos muestran un
apetito moderado por crédito de consume sin garantia.

Mientras prevalezca la incertidumbre sobre las politicas de Estados Unidos en materia de
migracion y de cobro de impuestos a las remesas, se anticipa que flujos mayores de remesas
sostendran crecimientos de depésitos maycres y liquidez amplia en la banca. En opinidn de Fitch,
la cstabilidad de los depésitos y mayores opciones de inversién, mismas que estan disponibles
luego de un acuerdo bilateral enfre las bolsas de valores de El Salvador ¥y Panaméa, podria
incentivar la diversificacién de los activos liquidos del sistema bancario. Al mismo tiempo, es poco
probable que los bancos incrementen su mayor exposicién en deuda soberana emitida por el
gobiemo salvadorefo.

El crecimiento menor de los préstamos de consumo y las mejoras an calidad crediticia podrian
reducir los gastos por provisiones y mantener |a rentabilidad en sus niveles actuales, a pesar de
las presiones esperadas sobre el margen de interés, derivadas estas (ltimas de costos de fondeo
mayores asociados al riesgo soberanc mayor. Dada la exposicion relevante del sistema bancario
en los segmentos de consumo, la perspectiva estable del sistema bancario salvadorefio es
sensible a cambios en el nivel de empleo, el fujo de remesas o cambios regulatorios adicionales
que restrinjan los créditos de consumo.

Revision de 2017 ~ El Salvador

En 2017, el sistema bancario salvadorefio mostré rentabilidad resistente y apetito de riesgo bajo
ante la incertidumbre mayor generada por la reduccién en la calificacion del soberano, a causa del
impago de! soberanc en deuda local en poder de las administradoras de fondos de pensiones v la
polarizacion politica elevada. Los margenes de interés netos fueron limitados por costos de fondos
mayores y las presiones competitivas sobre las iasas de interés. El crecimiento de los préstamos
fue bajo, estimado en 5.1%, dirigido por los segmentoé comercial y corporativo.

Los bancos preservaran niveles altos de liquidez, consistentes con ef crecimiento mayor de los
depositos y conducidos par el flujo incrementado de remesas. En octubre de 2017, un acuerdo
politico en tomo a la reforma de pensiones redujo ias necesidades de liguidez del gobiernc; sin
embargo, los bancos mantuvieron estrategias conservadoras y niveles de liquidez fuartes, ademas
de que fueron cautos al invertir en deuda del gobierno. A septiembre de 2017, los bancos habian
reducido su exposicion en deuda soberana a cerca de 10.8% de los activos liquidos, desde 18.1%
registrado a diciembre de 2016.

Guatemala — Factores Clave
Rendimiento Firme a pesar de Crecimiento Menor de Préstamos

Fitch opina que el crecimiento crediticio en Guatemala se mantendra bajo en 2018. Una expansion
de los préstamos podra estar obstaculizada por el entorno econdmico del pais, caracterizado por

Encuentra mas en el sitio de Fitch de Perspectivas:
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una atmasfera polilica inestapledye dﬁdmncﬁaglOM@ $alz experimenta una baja
importante en el ritmo del crecimiento d6 PresIEMoS, HotSHTIEyaTmente en 2017, Para 2018, la
calificadora espcra un crecimiento bajo, de un digito, inclusive si se aliviase &l entorno politico.
Fitch opina que e! ambiente operativo continuard similar en 2018, a menos que se logren
soluciones para los problemas politicos.

En opinidn de Fitch, la calidad de activos es unc de los desafios mayores en 2018. La mora del
sistema se ha deteriorado levemente en los ultimos 4 anos, por lo que la agencia considera que los
préstamos con mora mayear a 90 dias se mantendran en sus niveles historicos altos, alrededor del
3% en 2018. Aunque varias razones explican este aumento, Fitch opina gque el crecimienio
econdmico Imitade v el desempleo son los factores de mayor incidencia y continuardn
presionando la calidad de activos en 2018.

Fitch proyecta que la rentabilidad del sistema se mantendrd moderada y estable en 2018, A pesar
dec los desafios locales, los indicadores de rentabilidad del sistema y el margen de interés neto han
sido resistentes. Las proyecciones de Fitch incorporan ef enfoque fuerte de la banca en préstamos
corporativos en un mercado can competencia elevada; mientras tanto, la contribucidn material def
fondeo mayorista del sisterna dificulta la mejora del margen de interés neto. En &l largo plazo, un
cambio de enfoque gradual hacia los préstamas de consumo podria mejorar los indicadores de
rentabilidad del sisterna.

En 2018, algunos de los bancos mas grandes de! sistema moslraron inconvenienles en sus
gobiernos corporativos, por lo que se dieron cambios en la alta gerencia de estos. Filch apina que
estos ajustes podrian resultar en nuevas estrategias, no solo para fortalecer las praclicas de
gabierno corporativo, sino también para mejorar su desemperio y reformular objetivos. Esto podria
beneficiar el desempefio, mientras los indicadores de capital se mantengan estables debido a las
aporiunidades de crecimiento limitadas.

Revision de 2017 —- Guatemala

En 2017, la inestabilidad politica de Guatemala presiond el crecimiento de préstamos. A
septiembre de 2017, los préstamos brutas aumentaran 1%, y el indicador de créditos vencidos se
elevd a 2.6%. Sin embarga, la rentabilidad del sistema se mantuvo firme, ya que su ROA
incrementd a 1.41%. Ademas, sus indicadares de capital se beneficiaron de ganancias soslenidas
y crecimiento limitado, con un aumento del indicador regulatorio de capital a 14.8% desde 13.8%
presentado en diciembre de 2016.

Meéxico — Factores Clave

Incertidumbre sobre TLCAN y Elecciones, Riesgos a la Baja para Fundamentos Sélidos

E! sistema bancario ha sido resistente @ un Tasa de Crecimiento de Préstamos
entorno ccongmico dificil ¢ incierto, con una (B@ncos mexicancs, crecimiento interanual
inflacidn que ha aumentado sustancialmente en romal Total e (OrMIEICIA IS S
- R . . sz g Consumo g Vivienda
los dllimos meses. Aun asi, bajo el escenario () .
base de Fitch de crecimienlo economico
rmoderado pero positivo (2.4% para 2018 y 2.5%
para 2019), se espera que la rentabilidad del
sistema continde en niveles adecuados en el
mediano plazo, ya que los principales bancos
siguen disfrutando de margenes mayores debida
a los costos bajos de financiamienio y al aumento
de las tasas de interés. Fuente: CNBY.
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de Valores v Mercancias

Sin embarge, una reversion pﬁtencial del ciclo de Ta tasa & iterés a0 pbs esperados en 2018),
junto con algunos obstaculos para el crecimiento de los préstamos debido a las elecciones
presidenciales y las renegociaciones del TLCAN, podria afectar moderadamente el crecimiento de
las ganancias. El efecto del aumente de las tasas de interés ha sido neutral o levemente negativo
para los bancos pequefios y medianos, debido a las diferentes sensibilidades del precio de los
activos y del financiamiento, con ef efecto opuesto esperado en el caso de los recortes en las tasas
de interés.

El ritmo de crecimiento de los préstamos se ha mantenido bueno. Los préstamos brutos dc los
bancos comerciales aumentaron 9.8% interanual a septiembre de 2017, impulsados por los
préstamos al sector privado. Fitch espera que la tasa de crecimiento de los préstamos de los
bancos comerciales continie desacelerandose en 2018, La agencia pronostica un crecimiento
anual de los préstamos en el range de 8% a 10%. El nivel bajo de intermediacion financiera en
México brinda espacio para un crecimiento sostenido del crédito a lo large del tiempo. incluso ante
los desafios econdmicos moderados; sin embargo, las incertidumbres relacionadas con las
elecciones presidenciales de julio de 2018 podrian desafiar la perspectiva a corto plazo. El
potenciat de reduccién del gasto pablico en proyectos de infraestructura a large plazo aumentd ta
incertidumbre relacionada con las renegociaciones de TLCAN, aspecto adicional a considerar en
las perspectivas de inversién y crecimiento que probablemente podria afectar las de los bancos.

El aumento de las 1asas de interés, la mayor inflacidn y la incertidumbre econdmica prevaleciente
derivada de las renegociaciones del TLCAN podrian presionar moderadamente las métricas de
calidad de los activos en 2018, paricularmente en los sectores de consumo y de pequefias y
medianas empresas (Pymes). Fitch espera que este deterioro, si lo hay, sera moderado. £n 2016 y
2017, las métricas generales de calidad de los activos de los bancos mejoraron. Su indice de
deterioro ajustade total, gue incluye el promedio de los Ultimos 12 meses de los indicadores de
créditos vencidos més castigos en el mismo periodo, disminuyd a 4.8% a septiembre de 2017
desde 5.0% al cierre de 2016. Sin embargo, el deterioro en los préstamos de consumo deriva en
cierta medida de una inflacién mayor.

Fitch opina que las razones de capital seguirdn resistentes y capaces de absorber posibles
presiones moderadas sobre la calidad de los activos durante 2018. Las reservas amplias por
perdidas crediticias de los bancos serdn otre amortiguador para mantener las pérdidas de crédito.
Por otro lado, los bancos mexicanos conservan una buena estructura de financiacion y perfiles de
liguidez mejorados reclenternente debido a requisitos regulatorivs mas estrictos; todos los bancos
mexicanes cumplen con las métricas regulatorias del indice de cobertura de fiquidez (CCL): se
espera que las reglas para la métrica de fondeo neto estable se liberen en los préximos meses.
Fitch preve que el sistema bancario continuara confiando principalmente en depésitos de clientes
minoristas estables. La liquidez podria seguir siendo probada por el sentmiento del mercado,
particularmente en los bancos pequenocs vy medianos.

Aungue no es el escenario base de Fitch, la anulacion del TLCAN podria afectar el sistema
bancaric si las perspectivas de crecimiento econdmice y la confianza de los negocios y los
consumidores se deterioraran materialmente, lo que impactaria negativamente a las expeclativas
de crecimiento crediticio y los costos crediticios. La calidad de los activos también podria verse
afectada, ya que existen exposiciones a los sectores corporalivos que podrian verse mas
impactados en ese escenario adverso. Las carteras de préstamos al consumo ¥ Pymes tambien
podrian ver el deterioro de ia calidad de los activas si hubiera un impacto material en el
crecimiento, la inversidn y el desempleo.
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s Consolidacién del desempefio ante
dindmica econémica menor

» Desaceleracion crediticia continla

» NIIF 8 impactara ingresos y
capitalizacion

"Revision de 2017 — Méxi gode Valores y Mercancias

El desempefic de los bancos en 2017 ha sido positive v ha mejorado a pesar de las incertidumbres
internacionales y lccales imperantes. Como Fitch anticipd, el crecimiento de ios préstamos se
desacelerd levemente en 2017 en comparacién con el periode 2015-2016. Los niveles de cartera
vencida se mantuvieron estables y alineados con las expectativas de la agencia, mientras que &l
capital mejord levemente debide a un crecimiento crediticio menor y ganancias operativas
mayores; este ultimo fue ayudado a su vez por margenes de interés mas amplios. La figuidez se
mantuvo desafiada por las condiciones del mercado y los nuevos requisitos regulatorios, pero
permanece estable en niveles comodos. Nuevos jugadores ingresaron al sistema sin afectar
materiaimente el panarama competitivo. De hecho, la concentracion del sistema bancario padria
ser incluso mayor, debido a lag dos fusiones anunciadas recientemente. Los bancos mexicanos se
mantuvieron bien capitalizados. A junio de 2017, el indicador de Capital Base segln Fitch a activos
ponderados por riesgo fue de 15.4%.

Panama — Factores Clave

Perspectiva de la Industria Revisada a Estable desde Negativa

La perspectiva de Fitch para el sector bancaric de Panama en 2018 es estable, misma que fue
revisada desde una perspectiva negativa que prevalecia durante los dltimos dos afios, ya que la
agencia no prevé un deterioro financiero material, aunque algunas métricas son mas débiles
actualmente debido a un entorno mas retador. Riesgos a la baja padrian surgir de cambios en el
apetito de riesgo de los bancos que no coincidan con las regulaciones mas estrictas y con la
capacidad de los bancos para absorber los costos asociados. Fitch prevé que el sector bancario de
Panama& consolidara y mantendra su desempefio en 2018 bajo un entorno econdmico menos
vigorogo, con condiciones operativas suficientemente buenas para sostener una calidad de activos
buena, independientemente de recientes estandares de colocacion mads agresivos de algunos
bancos y estrategias de crecimiento oporiunistas.

En 2018, Fitch espera que la desaceleracion en los préstamos que comenzd en 2017 continle,
con un crecimiento del crédito local en el rango alto de un digito. El indice de morosidad en tado el
sector se mantendra probablemente en el rango de 1.5% a 2.0%: es posible que la mayoria de los
préstamos deteriorados recientemente provenga de segmentos minoristas. Las hipotecas y la
construccidn continuaran impulsando ¢l crecimiento de los préstamas, con el segmento minorista
desacelerandose potencialmente en alguna medida. En opinion de Fitch, el sistema esta ahora un
poco mejor preparado para manegjar el deterioro de préstamos grandes, dada la experiencia
adguirida con casaos recientes de alto perfil.

La agencia no espera una influencia relevants del periodo preelectoral en 2018 en las perspectivas
de crecimiento credificic y desempefio de los bancos, dada la trayectoria de Panama en |as altimas
dos elecciones presidenciales. Sin embargo, no se pueden descartar los riesgos reputacionales,
teniendo en cuenta el entorne local desafiante y los eventos relacionados recientas.

La rentabilidad estrecha continuara siendo el eslabdén mas ‘débil en el desempefio financiero del
sector, con poco espacio para mejoras a pesar de la tendencia leve al alza de las tasas de interés
locales y, hasta cierto punto, de {os margenes. Ademas, un impacta ligero en los ingresos padria
surgir de la Norma Internacional de Informacién Financiera (NIIF) 8 en 2018 debido a los mayores
costos de crédito, lo gue contrarrestaria la tendencia al alza en los margenes y los ingresos netos.
El ROAA deberia mantenerse cerca de 1.5% en 2018. Otro efecto de la NIIF @ podria ser la
reduccion de las métricas de capital, aunque &l impacto seria menor después de que fos niveles de
capital han mejorade ligeramente en los afias recientes. Algunas entidades con niveles de capital
ya débiles podrian ver sus indicadores de solvencia adn mas restringidos. Fitch evaluard et
alcance total de la implementacion dc la NIF 9 en cl primer trimestre de 2018.
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provocar cierta consolidacion en la industria. Ademas de la NIIF 9, otros cambios regulatorios
seran efectivos en 2018, especialmente la implementacion de un fondo de liquidez destinado a
contrarrestar la falta de un prestamista de ultima instancia. Ademas, se adoptara el indice de
cobertura de liquidez de Basilea lll, asi como nuevas reglas de riesgo operativo. En opinion de
Fitch, el marco regulatorio y de supervision esta mejorando gradualmente, aunque persisten
desafios importantes. Panama fue incluido recientemente en la primera lista de la Unién Europea
de paises no cooperantes contra la evasion fiscal. Si bien el impacto financiero deberia ser
marginal, esto se suma a los desafios de reputacion del pais.

Revision de 2017 - Panama

Como lo esperaba Fitch, la calidad de los activos del sector bancario empeoré moderadamente,
con un indice de cartera vencida de 1.5%, aungue aln razonable y mas bajo que el de otros
sistemas bancarios en Latinoamérica. Por el lado positivo, la rentabilidad mejord ligeramente
gracias al aumento de las tasas de interés, lo que favorecid las métricas de capital, debido también
a un crecimiento menor de los préstamos. A pesar de algunos eventos recientes de riesgo
conductual que desafian aln mas la exposicién al riesgo de reputacion, la industria bancaria local
no ha sido afectada en su mayoria y esta mejor preparada para enfrentar estos eventos, si los hay.

Pera - Factores Clave
Shocks Leves de Entorno Quedando Virtualmente Atras; Recuperacién Constante en 2018

La perspectiva del sector bancario en Per se mantiene estable, ya que los bancos privados mas
grandes han manejado con destreza la desaceleracion econémica. Los grandes bancos
mantuvieron la disciplina crediticia a lo largo de este ciclo menos favorable, una tendencia que
Fitch espera que continde en el mediano plazo. Durante los ultimos dos afios, el crecimiento
crediticio se desacelerd6 marcadamente en comparacion con los cinco afios que finalizaron en
2015, cuando la tasa de crecimiento anual promedio fue de 16%, una de las mas altas de la
region. Como se esperaba, el crecimiento crediticio anterior, particularmente en el segmento
minorista, contribuyé a un deterioro en la calidad de activos a pesar de que estas métricas se
mantuvieron consistentes con las calificaciones de los bancos peruanos.

Fitch espera que la economia peruana crezca 2.3% en 2017, afectada por dafios por inundaciones
relacionados con El Nifio y demoras en proyectos de infraestructura. Esto estd pesando sobre la
rentabilidad, pero los indicadores continian comparando bien con los de sus pares internacionales.
La inflacion moderada, el empleo estable, el aumento del ingreso per capita, una penetracion
bancaria relativamente baja y un marco regulatorio sélido contintan respaldando el potencial de
crecimiento a mediano plazo. El gasto en reconstruccién y una recuperacion incipiente en la
inversion minera después de tres afios de contraccion han lievado a un aumento en el crecimiento.
El crecimiento economico podria incrementar a 3.7% en 2018 bajo el escenario base de Fitch, ya
que tanto la inversion plblica como la privada creceran como producto de los avances en los
proyectos de infraestructura.

Las restricciones estructurales en el entorno operativo incluyen la dependencia del sistema
bancario del banco central como proveedor de cobertura de moneda extranjera y liquidez en
moneda local. Aungue es poco probable que esta caracteristica estructural cambie en el mediano
plazo, el tamafio pequefio del sistema bancario y la posicién externa sdélida del pais ayudan a
mitigar parcialmente este riesgo.

A pesar del deterioro ciclico anticipado en el desempefio de los bancos, Fitch espera que las
métricas financieras sigan siendo compatibles con las calificaciones actuales, lo que respalda una
perspectiva estable de calificacién. No obstante, las calificaciones de viabilidad de los mayores
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Revision de 2017 - Perd

Los bancos peruanos se estdn adaptando a una fase de menor crecimiento, lidiando con una
dolarizacion alta y cumpliendo con los nuevos estandares de capital ¥ liquidez de Basilea lll, al
tirempo que mantienen perfiles financieros sdlidas. Los ingresos estan bien diversificados y han
demcstrado resistencia, mientras gque los gasios operativos aumentan de acuerdo con el
crecimiento de los activos. La rentabilidad global en el 1817 permanecio alienada con la de 2016,
con un ROAA operativo sobre activos ponderados por riesgo de 3%. El crecimiento lento de los
préstamos y los margenes crediticios estrechos, junto con la reduccién de los ingresos no
financieros en fos Gltimos dos afios, seguiran pesando sobre las ganancias, aunque la rentabilidad
sigue siendo una fortaleza crediticia en relacién con la de los bancos latinoamericanos con
calfficaciones similares. El ritmo de deteriora de la calidad de los activos se desaceleré en el 1517,
con préstamos vencidos superiores a 90 dias que llegaron a 2.7%. Del mismo modo, las razones
de capitalizacion, financiacion y liquidez también fueron estables durante 1517 en comparacion
con las de 2016.

Venezuela — Factores Clave
Riesgo de Refinanciacién Limitado, pero Deterioro del Entorno Operativo Acelerando

Los bancos venezolanos estan calificados en el techo pais de 'CC’, una categoria para la cual
Fitch no asigna una perspectiva de calificacién y que denota un nivel excepcionalmente alie de
riesgo crediticio. La perspectiva del sector de Fitch sigue siendo negativa y refleja preocupaciones
sobre la solvencia y la liquidez en el mediano plazoe en el contexto de la hiperinflacion, un
empeoramiento de la erisis econémica, un incumplimiento soberanc en noviembre de 2017 vy la
posibilidad de un ajuste econdmice agudo. Los bancos han reducido considerablemente sus
inversiones en titulos valores del secior publico, a menos de €% de los aclivos totales a
septicmbre de 2017. Ademas, |la naturaleza altamente transaccicnal de los balances de los
bancos, asi como la disminucion de gbligaciones en moneda extranjera vy la continuacion de los
controles de capital, mitigan preocupaciones sobre el potencial de la huida de depositos.

En 2018, Fitch anticipa que el crecimlento nominal de activos, impulsado por la expansidn
monetaria, continle ejerciendo presion sobre el capital bancario. Aunque las estadisticas oficiales
de inflacion no se han publicado desde 2015, Fitch proyecta que los precios al consumidor
aumentaran en promedic 616.4% en 2018, contribuyendo a la reduccion continua en el capital
tangible como percentaje de actives tangibles (5.2% en septiembre de 2017 comparado con 6.7%
en septiembre de 2016). Las reservas para préstamos incobrables solo proporcionan un colchén
adicional moderado contra pérdidas, equivalente a 19% del capital. Aungue es probable que las
autoridades promulguen medidas para aumentar la capitalizacion requlatoria, tales como ajustes a
las ponderaciones de riesge, una siguiente revaluacion de activos fljos o un ajuste al tipo de
cambin, estas solo proporcionaran alivio temporal en el contexto de una hiperinflacién sostenida.

La inflacion distersiona les indices financieros de los bancos y, en opinien de Fitch, estos no son
comparables con los de bancos pares de otros mercados emergentes. El bajo nivel de créditos
vencidos en Venezuela, 0.1% de la cartera bruta promedia a septiembre de 2017, se diluye por ef
crecimiento crediticio {a una tasa anualizada de 360% en 2017). Ademas, la rentabilidad nominal y
la liquidez adecuada de los bancos se atribuyen al crecimiento continue de depdsitos
{principalmente a la vista) que rinden retornos profundamente negativos en términos reales. En
opinion de Fitch, los indicadores de desempefio financierc de los bancos son vulnerables al
deterioro en 2018 en caso de un ajuste econémico forzado, mientras que las implicaciones
materiales negativas del incumplimienta soberano no pueden descariarse.
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Revision de 2017 - Venezuelge viiores y Mercancias

Fitch tomd acciones de calificacién negativas sobre los bancos venczolanos en septicmbre y
novicmbre de 2017, después de haccr o mismo sobre ¢l scberano. No abstante, a pesar de la
baja de la calfficacion de largo plazo en moneda extranjera del soberane a *RD” {incumplimiento
restringido), las calificaciones de largo plazo en moneda extranjera de los bancos venezolanos se
afirmaron en ‘CC’' en diciembre de 2017, ya que el incumplimiento soberano tuve un impacto
minimo en sus perfiles financieros.

En marzo de 2017, el regulador bancario permitié a los bancos revaluar sus activos fijos al valor de
mercade {en lugar del valor de adquisicién) hasta un maxime de 100% del capital de Nivel 1. El
cambio resultd en un aumento temporal en el capital fangible comin a 6.8% de los activos
tangibles a junio de 2017, para luego descender a 5.2% a septiembre de 2017, Los préstamoas
brutos disminuyeron a 45% del total del sisterma bancaric en septiembre de 2017, su nivel mas
bajo desde 2013, acompafiado por una reduccion en las reservas para pérdidas crediticias a 2.3%
de los préstamos brutos. Por el contrario, los niveles de efectivo y eguivalentes casi se duplicaron
desde 2013 a 44.6% de los activos, lo gue proporciona cierfo margen de maniobra frente el
deterioro del entorno.
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