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Fitch Asigna Calificacion Nacional a Grupo
Mundial Tenedora de ‘A-(pan)’, Perspectiva Positiva

Fitch Ratings - San Salvador - (Julio 18, 2017): Fitch Ratings asigné calificaciones nacionales como
emisor a Grupo Mundial Tenedora, S.A. (GMT) de ‘A-(pan)’ para el largo plazo y ‘F1(pan) para el corto
plazo. La Perspectiva de la calificacion de Largo Plazo es Positiva, alineada con la de su subsidiaria
principal, el Banco Panamefio de la Vivienda y Subsidiarias (Banvivienda). Las acciones de calificacion
se presentan al final de este comunicado.

FACTORES CLAVE DE LAS CALIFICACIONES

Las calificaciones nacionales de GMT consideran el perfil financiero de sus subsidiarias operativas,
principalmente de la de mayor contribucién, Banvivienda (calificado en ‘A(pan)/‘F1(pan)’ con Perspectiva
Positiva). GMT es una sociedad panamefa que tiene como propésito exclusivo la tenencia de acciones
de sus subsidiarias. En diciembre de 2016, Banvivienda representaba 94% de los activos y 85% de los
beneficios antes de las eliminaciones. EI modelo de negocios consolidado continuara enfocado en banca
a través de su subsidiaria principal.

En opinién de Fitch, GMT mantiene una capacidad limitada de generacién de ingresos recurrentes de
forma no consolidada ya que es un holding puro y tiene una subordinacién estructural natural. Lo anterior
le crea dependencia de los ingresos de sus subsidiarias, a través de los pagos de dividendos, para dar
servicio a los compromisos financieros presentes y futuros.

La calificacion asignada por Fitch considera también el enfoque regulatorio que comprende al banco y al
grupo financiero. Ambas entidades operan en Panama. Ademas incorpora las limitaciones regulatorias
estandar para la transferencia de flujos de Banvivienda al holding, la capacidad adecuada de pago de
dividendos del banco a su tenedora y la propiedad completa del banco.

Fitch proyecta un incremento de doble apalancamiento del holding. Este indicador, definido como las
inversiones en subsidiarias més el crédito mercantil como proporcién del capital coman de la tenedora en
cifras no consolidadas, alcanzaria un nivel alto de concretarse los planes de aporte de capital a la
Banvivienda. Este plantea realizar una emisién preferente a nivel del holding y, con los recursos
provenientes de dicha emisién, convertir el capital preferente de Banvivienda en capital comun. La
agencia considera significativo un nivel de doble apalancamiento superior a 120%.

En opinion de la calificadora, la calidad de los activos consolidados refleja las buenas normas de
suscripcion y el fortalecimiento del control de riesgos, a pesar de los niveles significativos de vencidos y
la cartera de préstamos de la subsidiaria Mundial Servicios Financieros que proviene de carteras
adquiridas. A diciembre de 2016 la cartera vencida consolidada fue de 1.4% y la cobertura de reservas
de 65.7% a nivel consolidado. Los préstamos en mora tienen reservas adecuadas y cobertura de
garantias.

Fitch considera que la generacién de capital consistente refleja la mejora en los ingresos operativos.
Esta, a su vez, es producto del progreso en eficiencia y de un crecimiento consistente de los activos. En
el nivel de tenencia, los ingresos dependen de los pagos de dividendos del banco. Estos pagos han sido
suficientes para mantener el flujo de caja y los compromisos financieros del holding y para aumentar el
capital.

En opinion de Fitch, la liqguidez de GMT es adecuada. El efectivo, los depésitos y los valores disponibles
para la venta cubren 45% de su pasivo total. La cobertura de liquidez de Banvivienda es sana y los
depdsitos son generalmente estables.

SENSIBILIDAD DE LAS CALIFICACIONES

La Perspectiva Positiva esta alineada con la de la subsidiaria principal e indica que un alza en la
calificacion de GMT provendria de una mejora de las calificaciones de Banvivienda, al mismo tiempo que
se mantiene la diferencia de un nivel entre las calificaciones nacionales de ambas entidades. Esta
diferencia incorpora el nivel de doble apalancamiento proyectado para el holding al cierre de 2017.
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Aunque no es el escenario base, las calificaciones de GMT podrian mejorar si el nivel de doble
apalancamiento fuera sostenidamente en un nivel inferior a 120%.

Fitch asigno las siguientes calificaciones:

Grupo Mundial Tenedora, S.A.:
- Calificacion Nacional de Largo Plazo a ‘A-(pan)’, Perspectiva Positiva,;
- Calificacion Nacional de Corto Plazo en ‘F1(pan)’.
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Informacién adicional disponible en www.fitchcentroamerica.com o www.fitchratings.com.
Metodologia aplicada:

- Metodologia de Calificacién Global de Bancos (Enero 9, 2017);
- Metodologia de Calificaciones en Escala Nacional (Marzo 27, 2017).
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