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Resumen

e El banco tiene una fuerte posicion comercial en Centroamérica, una solida rentabilidad,
ademas de un buen manejo de liquidez.

e Consideramos a CIC como una subsidiaria estratégicamente importante para Banco de
Bogota, su nuevo propietario.

e Confirmamos las calificaciones de crédito de contraparte de largo plazo de ‘BBB-' y de corto
plazo de ‘A-3’ de CIC y las retiramos de Revisién Especial (CreditWatch).

e La perspectiva estable refleja nuestras expectativas de que CIC mantendra un buen
desempefio financiero con Banco de Bogota.

Accién de Calificacion

México, D.F., 15 de diciembre de 2010.- Standard & Poor’s Ratings Services confirmé hoy sus
calificaciones de crédito de contraparte en escala global de largo plazo de ‘BBB-'y de corto plazo
de ‘A-3' de Credomatic International Corp. (CIC) ubicada en las Islas Virgenes Britanicas, y las
retir6 del listado de Revisién Especial (CreditWatch) con implicaciones negativas, donde las colocé
el 16 de julio de 2010. La perspectiva es estable.

Fundamento

La confirmacion de las calificaciones de CIC se basa en lo que consideramos una sélida posicién
en su negocio fundamental en Centroamérica y su adecuado y consistente nivel de rentabilidad y
liquidez. Estos factores positivos estan contrarrestados por los riesgos asociados con el entorno
operativo en la regién donde se encuentra, y los desafios generados al tener nuevos propietarios,
Banco de Bogotéa (no calificada). También estamos asignando una perspectiva estable que se basa
en la aprobacion de los reguladores sobre la venta a Grupo Aval (no calificada) como controladora
final.

Si bien las calificaciones de CIC se basan en su desempefio individual, consideramos que la
entidad es una subsidiaria estratégicamente importante para Banco de Bogota debido a las nuevas
oportunidades que trae a su controladora dentro de Centroamérica y por el crecimiento y
rentabilidad potencial de la entidad consolidada. Estimamos que es muy remota la probabilidad de
vender la entidad recién comprada en un futuro cercano. Esperamos que el propietario de CIC
mantenga un nivel de capitalizacién adecuado para el banco de acuerdo a los riesgos asumidos al
ser emisor y adquiriente de tarjetas de crédito en una regién donde la mayoria de los soberanos
tienen calificacién en grado especulativo. Grupo Aval, propietario de Banco de Bogota, tiene una
trayectoria de capitalizacion adecuada para su subsidiaria de acuerdo con los requerimientos
regulatorios en Colombia. Consideramos que CIC no sera la excepcién. Por lo tanto, el hecho de
pertenecer a Banco de Bogota no limita las calificaciones de CIC.

El banco mantiene una posicion lider en Centroamérica como emisor y adquiriente en el negocio
de tarjetas de crédito y muestra un buen historial de rentabilidad y una adecuada politica de
liquidez.



La rentabilidad y la calidad de activos de CIC han sido fortalezas crediticias clave para su
calificacién en afos recientes, aunque han mostrado una tendencia descendente. El entorno
operativo y econdmico ha sido dificil, y ha reducido su cartera de crédito, especialmente en 2009, y
ha aumentado la cartera vencida (NPL, por sus siglas en inglés) a 1.46% a septiembre de 2010
desde 0.76% al cierre de 2009. Las reservas para pérdidas crediticias a activos improductivos
(NPAs, por sus siglas en inglés) alcanzaron 1.8 veces (x), pero las ganancias fundamentales a
activos administrados promedio de 2.09% a septiembre de 2010 desde 2.21% el afio anterior
también tuvieron un impacto negativo en la rentabilidad. Los indicadores alin adecuados de calidad
de activos y de rentabilidad se comparan muy favorablemente con otros bancos en el mismo nivel
de calificacion mundialmente.

Consideramos que el banco lograra mejorar su rentabilidad, pero se mantendra en niveles ain
inferiores a los mostrados histéricamente de 3%, debido a algunos gastos esperados que son
resultado del proceso de integracién a Banco de Bogota. Se espera que la calidad de activos se
mantenga inferior a 2.50% durante 2011 y que el monto de reestructuras deberia disminuirse. La
liquidez se ha mantenido sélida con un indice de créditos a depdsitos y fondos de largo plazo de
67.55% a septiembre de 2010. Esperamos que el banco continGie con su prudente politica de
liquidez y mantenga un indice de créditos a depdsitos y fondos de largo plazo inferior a 80%, ya
gue no se espera un rapido crecimiento de la cartera de crédito durante 2011.

Consideramos que la capitalizacion fundamental de CIC es adecuada y esperamos que se
mantenga similar en 2011 dado su perfil de riesgo. El banco reportd un indice de capital total
ajustado a activos ajustados de 11.67% en septiembre de 2010.

CIC se beneficia de su diversificacion geografica. Sin embargo, su exposicién a paises de grado
especulativo es importante, y podria dar como resultado cierta volatilidad en sus indices de
utilidades netas o de calidad de activos. Consideramos que la gestion de riesgo del banco en todos
los paises donde opera es positiva. CIC opera en Costa Rica, El Salvador, Guatemala, Honduras,
México, Nicaragua y Panama. Su diversificacion geografica podria mantenerse en 2011 debido a
gue se espera que la estrategia del banco sea estable.

Perspectiva

Retiramos del listado de Revision Especial (CreditWatch) con implicaciones negativas las
calificaciones de CIC, donde las colocamos el 16 de julio de 2010, después de que los reguladores
aprobaran la transaccion. Esperamos que CIC mantenga su adecuado desempefio financiero con
Banco de Bogota como su nuevo propietario y que conserve sus practicas prudentes de riesgo, asi
como su adecuada capitalizacion. Si observamos algiin cambio en la estrategia del banco que
genere un desemperio inadecuado de la calidad de activos o rentabilidad, o una capitalizacion débil
generada por la distribucién de dividendos, podriamos bajar las calificaciones en mas de un nivel.

Criterios y Analisis Relacionados:

o Perfil de la metodologia de analisis de calificacion de bancos, 2 de septiembre de 2010.
e Group Methodology, 22 de abril de 2009.
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