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FitchRatings

RATING ACTION COMMENTARY

Fitch Afirma Calificaciones
Nacionales de BBVA Colombia
y Subsidiarias; Perspectiva
Estable

Tue 15 Dec,2020-5:32PM ET

Fitch Ratings - Bogota - 15 Dec 2020: Fitch Ratings afirmé las calificaciones nacionales de
largo y corto plazo de BBVA Colombia S.A. (BBVA Colombia) y sus subsidiarias, BBVA
Valores Colombia S.A. (BBVA Valores) y BBVA Asset Management S.A. (BBVA AM), en
'‘AAA(col)'y 'F1+(col)', respectivamente. La Perspectiva de la calificacion de largo plazo es
Estable.

Fitch prevé un incremento en el riesgo por el entorno operativo mas desafiante en el cortoy
mediano plazo por los impactos econémicos en Colombia ocasionados por la crisis
provocada por la propagacién del coronavirus. Fitch también considera que el
debilitamiento de las condiciones econdmicas reflejadas en una contraccion de la economia
con un escenario base del orden de al menos 6,9% en 2020, probablemente resultaran en
un deterioro en la calidad crediticia y en la rentabilidad.

FACTORES CLAVE DE CALIFICACION
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BBVA Colombia: La calificacién de BBVA Colombia refleja el soporte que recibiria en caso
ser necesario por parte de su matriz el Banco Bilbao Vizcaya Argentaria S.A. (BBVA, con
calificacion internacional de 'BBB+', Perspectiva Estable). Fitch considera que BBVA
Colombia es una subsidiaria estratégica para su matriz, principalmente debido a la
relevancia de las operaciones en Latinoaméricay laintegracién y sinergias entre las
entidades. Ademas, la rentabilidad y el potencial de crecimiento de BBVA Colombia
sustentan la evaluacién de soporte de Fitch.

En opinidn de Fitch, las métricas de calidad de activos de BBVA Colombia son adecuadas. A
septiembre de 2020, el indicador de cartera vencida a 90 dias mejoré a 3,1% desde 3,5% en
2019. La cartera vencida presenté un decrecimiento a septiembre de 2020, que se
beneficié de laimplementacion del programa de acompanamiento a deudores (PAD). A la
misma fecha, 1% de la cartera presentaba algun tipo de alivio, lo que mostré un
decrecimiento significativo frente a 30,1% presentado en junio de 2020, teniendo en
cuenta las normas emitidas por la Superintendencia Financiera de Colombia que estaban
vigentes a junio 2020. Sin embargo, Fitch espera que el prevalente deterioro econémico,
generado por la crisis del coronavirus, presionara la calidad de cartera en el primer
semestre de 2021, cuando los alivios de cartera expiren, y al tener en cuenta que el banco
tiene una exposicion significativa a sectores sensibles como el de consumo (38% del total de
la cartera).

La rentabilidad de BBVA Colombia ha probado ser resistente en los Gltimos anos. El
indicador de utilidad operativa a activos ponderados por riesgos aumenté a 2,94% en
septiembre de 2020, por encima del promedio de los ultimos cuatro afios de 1,8%, y
compara favorablemente frente al promedio del sistema financiero de 1,1%. La mejora en el
indicador esta explicada por el aumento en los ingresos diferentes a intereses, la reduccién
en gastos administrativos, y por el decrecimiento de 11% en los activos ponderados por
riesgo (APR), luego de que el banco implementara de manera temprana las reglas nuevas de
convergencia de capital a Basilea lll. En opinion de Fitch, un margen neto de intereses mas
estrecho, dadas las bajas recientes en la tasa de intervencioén de politica monetaria, y el
aumento en costos de crédito, como consecuencia del impacto econédmico generado por el
coronavirus, presionaran la rentabilidad en el corto plazo.

A septiembre de 2020, el indicador de capital base seguin Fitch a APR aumenté a 11,6%, por
encima del promedio de los ultimos cuatro afnos de 10,06%. Como esperaba Fitch, la mejora
en los indicadores de capital se dio por el decrecimiento en los APR luego de que en junio de
2020 el banco anticipara la implementacion de las reglas de convergencia de capital a
Basilea lll. En opinidn de Fitch, los indicadores de capital del banco son adecuados,
considerando su calidad de activos, su administracion de riesgos conservadora, su
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rentabilidad y soporte ordinario. Dada la importancia del banco en Colombia tanto parala
franquicia regional como para la capacidad financiera de la matriz, Fitch cree que la matriz
proporcionara a BBVA Colombia apoyo ordinario si se requiere.

BBVA Colombia cuenta con una base de clientes amplia, estable y creciente que financia
85,8% de las operaciones del banco en promedio. La relaciéon de préstamos a depdsitos fue
de 98,9% a septiembre de 2020, y su promedio compara favorablemente frente al de sus
pares (107,7%). A pesar de la mejora en la concentracién, cerca de 80% de los depdsitos
provienen de inversionistas institucionales, lo que se traduce en costos mayores de
financiamiento en comparacién con los bancos con una base de depésitos minorista mas
amplia. El riesgo de liquidez se monitorea de cercay la posicion de liquidez del banco es
ampliay de acuerdo con las politicas estrictas de su matriz que incluyen los pardmetros de
Basilea lll y requisitos regulatorios europeos.

La emisidon de bonos subordinados y los bonos ordinarios que hacen parte del programa de
emision y colocacion de bonos ordinarios y subordinados 2009 hasta por COP2 billones
estan calificados al mismo nivel del banco, en 'AAA(col). Dadas las caracteristicas del
programa de emision, no se presentan diferencias adicionales en la calificacion de la deuda
ordinariay subordinada respecto de la calificacién del banco, debido a la presencia de
soporte institucional por parte de su matriz.

BBVA AM y BBVA Valores: Las calificaciones de BBVA AM y BBVA Valores se fundamentan
en el soporte que recibiria de su Ultimo accionista, BBVA, en caso de ser necesario. La
probabilidad alta de soporte se sustenta en dos factores principales: primero, en el rol clave
gue tienen las subsidiarias en el modelo de negocios en las operaciones de BBVA en
Colombia como banco universal; segundo, en la integracién y sinergias entre las entidades.

El perfil financiero de BBVA AM y BBVA Valores, si bien no tiene implicaciones directas
para sus calificaciones, es relevante en la apreciacién de Fitch sobre la propension de
soporte de BBVA Colombia, en caso de que fuera necesario.

BBVA AM ha mostrado resultados positivos en términos de rentabilidad a través de los
ciclos econdmicos, comparativamente mejor que el promedio del mercado. Gracias a
crecimientos estables en la administracion de fondos de inversion colectiva (FIC), BBVA AM
ha incrementado su capacidad de generacién de comisiones mas que sus pares, de manera
gue mantiene su nivel estable de gastos y mejora su eficiencia. La entidad conserva niveles
de capitalizacion y liquidez robustos. A septiembre de 2020, la entidad ha recuperado sus
activos bajo administracion (AUM; assets under management) de modo que presenta un
crecimiento positivo de 30,2%, al revertir el comportamiento del primer trimestre de 2020
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(-22,7%) y evidenciar la recuperacion de la confianza de los inversionistas, en linea con el

comportamiento del mercado financiero.

Los ingresos y la rentabilidad de BBVA Valores son volatiles; tienen en cuentala
dependencia alta de los ingresos de banca de inversién, aunado a que los ingresos
transaccionales estan altamente correlacionados con el ciclo econémico. A septiembre de
2020, la comisionista logro revertir la tendencia negativa en resultados que presentaba
desde 2019, de modo que generd un ingreso positivo por COP1.302 millones relacionados
con ingresos mayores por Banca de Inversién, debido a la reactivacion del pipeline de
negocio y acompanamiento financiero, asi como de posicion propia. Durante el primer
trimestre de 2020, la comisionista fue capitalizada por COP22.000 millones, con el fin de
soportar laimplementacién de la estrategia nueva.

SENSIBILIDAD DE CALIFICACION

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

BBVA Colombia: Movimientos a la baja en la calificacién de BBVA Colombia podrian ocurrir
ante una menor percepcion de Fitch sobre la propension y habilidad de soporte por parte
de BBVA. Las calificaciones estarian presionadas a la baja si la utilidad operativa a activos
ponderados por riesgo del banco se ubicara consistentemente por debajo de 1,5%, o si su
nivel de capital base segun Fitch consistentemente cayera por debajo de 10%.

-- La calificacion de los bonos ordinarios y subordinados que hacen parte del programa de
emision y colocacion de bonos ordinarios y subordinados 2009 hasta por COP2 billones
replicara cualquier movimiento en las calificaciones nacionales de largo plazo de BBVA
Colombia.

BBVA AM y BBVA Valores: Cambios en las calificaciones de BBVA AM y BBVA Valores se
relacionan altamente con la calificacion internacional de su uGltimo accionista, BBVA, y la
percepcion de Fitch sobre la capacidad y/o propensién del soporte que provendria en casos
de estrés.

Factores que podrian, individual o colectivamente, conducir a una accién de calificaciéon
positiva/alza:
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BBVA Colombia: Las calificaciones nacionales se encuentran en la maxima calificacion

nacional.

BBVA AM y BBVA Valores: Las calificaciones nacionales de las subsidiarias se encuentran
en la maxima calificacion nacional.

CONSIDERACIONES DE LOS FACTORES ESG

A menos que se indique lo contrario en esta seccion, 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
gue son gestionados por la entidad.

Para obtener mas informacién sobre los puntajes de relevancia ESG, visite
www.fitchratings.com/esg.

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 calificacién,
medido en una direccion positiva) de tres niveles (notches) en un horizonte de calificacion
de tres anos, y un escenario de degradacion para el peor caso (definido como el percentil
numero 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 calificacién de las categorias de la‘AAA ala ‘D’ Las
calificaciones para los escenarios de mejor y peor caso se basan en el desempeno histérico.
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

CALIFICACIOONES PUBLICAS CON VINCULOS CREDITICIOS A OTRAS
CALIFICACIOONES

Las calificaciones de BBVA Colombia, BBVA Valores y BBVA AM se derivan del soporte de
BBVA.
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La(s) calificacion(es) mencionada(s) fue(ron) requerida(s) y se asigné(aron) o se le(s) dio
seguimiento por solicitud de los emisor(es), entidad(es) u operadora(s) calificado(s) o de un
tercero relacionado. Cualquier excepcion se indicara.

Este comunicado es una traduccién parcial del original emitido en inglés por Fitch en su
sitio internacional el 15 de diciembre de 2020 y puede consultarse en la liga
www.fitchratings.com. Todas las opiniones expresadas pertenecen a Fitch Ratings, Inc.

Criterios aplicados en escala nacional

--Metodologia de Calificaciones en Escala Nacional (Junio 8, 2020);

--Metodologia de Calificacién de Bancos (Septiembre 18, 2019);

--Metodologia de Calificacién de Instituciones Financieras No Bancarias (Septiembre 18,
2019).

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

Las fuentes principales de informacién utilizadas en el analisis se describen en los Criterios
Aplicados.

INFORMACION REGULATORIA

NOMBRE EMISOR 6 ADMINISTRADOR:

--BBVA Colombia S.A.

(i) Bonos Ordinarios que hacen parte del Programa de Emisién y Colocacion de Bonos
Ordinarios y Subordinados 2009 hasta por COP2 billones;
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(ii) Bonos Subordinados que hacen parte del Programa de Emisién y Colocacién de Bonos
Ordinarios y Subordinados 2009 hasta por COP2 billones;

--BBVA Asset Management S.A.

--BBVA Valores S.A.

NUMERO DE ACTA: 6188

FECHA DEL COMITE: 14/diciembre/2020
PROPOSITO DE LA REUNION: Revision Periédica

MIEMBROS DE COMITE: Verénica Chau (Presidenta); Alejandro Garcia Garcia; Andrés
Hernando Marquez Mora; Adriana Beltran; Larisa Arteaga.

Las hojas de vida de los Miembros del Comité Técnico podran consultarse en la pagina web:
https://assets.ctfassets.net/03fbs70ah13w/31WIwSsgH2uPgAPB2yLPaQ/f79b9b784dba
3474844f304e003afc98/31-01-2020_Lista_Comite_Tecnico.pdf

“El presente documento puede incluir informacién de calificaciones en escala internacional
y/o de otras jurisdicciones diferentes a Colombia, esta informacion es de caracter publicoy
puede estar en un idioma diferente al espafnol. No obstante, las acciones de calificacién
adoptadas por Fitch Ratings Colombia S.A. Sociedad Calificadora de Valores Gnicamente
corresponden a las calificaciones con el sufijo “col”, las otras calificaciones solo se
mencionan como referencia.’

Las hojas de vida de los Miembros del Comité Técnico podran consultarse en la pagina web:
https://www.fitchratings.com/site/dam/jcr:1bOdccce-4579-444a-95a4-571e22ec9c13/06-
12-2017%20Lista%20Comite%20Tecnico.pdf

La calificacion de riesgo crediticio de Fitch Ratings Colombia S.A. Sociedad Calificadora de
Valores constituye una opinién profesional y en ningin momento implica una
recomendacién para comprar, vender o mantener un valor, ni constituye garantia de
cumplimiento de las obligaciones del calificado.

En los casos en los que aplique, para la asignacion de la presente calificacion Fitch Ratings
considerd los aspectos a los que alude el articulo 4 del Decreto 610 de 2002, de
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conformidad con el articulo 6 del mismo Decreto, hoy incorporados en los articulos
2.2.2.2.2.y2.2.2.2.4., respectivamente, del Decreto 1068 de 2015.

DEFINICIONES DE ESCALAS NACIONALES DE CALIFICACION
CALIFICACIONES CREDITICIAS NACIONALES DE LARGO PLAZO:

AAA(col). Las Calificaciones Nacionales ‘AAA’ indican la maxima calificacion asignada por
Fitch en la escala de calificaciéon nacional de ese pais. Esta calificacion se asigna a emisores u
obligaciones con la expectativa mas baja de riesgo de incumplimiento en relacién a todos
los demas emisores u obligaciones en el mismo pais.

AA(col). Las Calificaciones Nacionales ‘AA’ denotan expectativas de muy bajo riesgo de
incumplimiento en relacidon a otros emisores u obligaciones en el mismo pais. El riesgo de
incumplimiento difiere sélo ligeramente del de los emisores u obligaciones con las mas altas
calificaciones del pais.

A(col). Las Calificaciones Nacionales ‘A’ denotan expectativas de bajo riesgo de
incumplimiento en relacidén a otros emisores u obligaciones en el mismo pais. Sin embargo,
cambios en las circunstancias o condiciones econémicas pueden afectar la capacidad de
pago oportuno en mayor grado que lo haria en el caso de los compromisos financieros
dentro de una categoria de calificacion superior.

BBB(col). Las Calificaciones Nacionales ‘BBB’ indican un moderado riesgo de
incumplimiento en relacidon a otros emisores u obligaciones en el mismo pais. Sin embargo,
los cambios en las circunstancias o condiciones econdmicas son mas probables que afecten
la capacidad de pago oportuno que en el caso de los compromisos financieros que se
encuentran en una categoria de calificacion superior.

BB(col). Las Calificaciones Nacionales ‘BB’ indican un elevado riesgo de incumplimiento en
relacién a otros emisores u obligaciones en el mismo pais. Dentro del contexto del pais, el
pago es hasta cierto punto incierto y la capacidad de pago oportuno resulta mas vulnerable
a los cambios econdmicos adversos a través del tiempo.

B(col). Las Calificaciones Nacionales ‘B’ indican un riesgo de incumplimiento
significativamente elevado en relacién a otros emisores u obligaciones en el mismo pais. Los
compromisos financieros se estan cumpliendo pero subsiste un limitado margen de
seguridad y la capacidad de pago oportuno continuo esta condicionada a un entorno
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econémico y de negocio favorable y estable. En el caso de obligaciones individuales, esta
calificacion puede indicar obligaciones en problemas o en incumplimiento con un potencial

de obtener recuperaciones extremadamente altas.

CCC(col). Las Calificaciones Nacionales ‘CCC’ indican que el incumplimiento es una
posibilidad real. La capacidad para cumplir con los compromisos financieros depende
exclusivamente de condiciones econdmicas y de negocio favorables y estables.

CC(col). Las Calificaciones Nacionales ‘CC’ indican que el incumplimiento de alguna indole
parece probable.

C(col). Las Calificaciones Nacionales ‘C’ indican que el incumplimiento de un emisor es
inminente.

RD(col). Las Calificaciones Nacionales ‘RD’ indican que en la opinion de Fitch Ratings el
emisor ha experimentado un "incumplimiento restringido" o un incumplimiento de pago no
subsanado de un bono, préstamo u otra obligacién financiera material, aunque la entidad no
esta sometida a procedimientos de declaracién de quiebra, administrativos, de liquidacién u
otros procesos formales de disolucion, y no ha cesado de alguna otra manera sus
actividades comerciales.

D(col). Las Calificaciones Nacionales ‘D’ indican un emisor o instrumento en
incumplimiento.

E(col). Descripcion: Calificacion suspendida. Obligaciones que, ante reiterados pedidos de
la calificadora, no presenten informacién adecuada.

Nota: Los modificadores "+" 0 "-" pueden ser anadidos a una calificacion para denotar la
posicion relativa dentro de una categoria de calificacién en particular. Estos sufijos no se
afaden a la categoria ‘AAA, o a categorias inferiores a ‘CCC..

CALIFICACIONES CREDITICIAS NACIONALES DE CORTO PLAZO:

F1(col). Las Calificaciones Nacionales ‘F1’ indican la mas fuerte capacidad de pago oportuno
de los compromisos financieros en relacién a otros emisores u obligaciones en el mismo
pais. En |la escala de Calificacion Nacional de Fitch, esta calificacion es asignada al mas bajo
riesgo de incumplimiento en relacién a otros en el mismo pais. Cuando el perfil de liquidez
es particularmente fuerte, un "+" es anadido a la calificacion asignada.
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F2(col). Las Calificaciones Nacionales ‘F2’ indican una buena capacidad de pago oportuno
de los compromisos financieros en relacién a otros emisores u obligaciones en el mismo
pais. Sin embargo, el margen de seguridad no es tan grande como en el caso de las
calificaciones mas altas.

F3(col). Las Calificaciones Nacionales ‘F3’ indican una capacidad adecuada de pago
oportuno de los compromisos financieros en relacion a otros emisores u obligaciones en el
mismo pais. Sin embargo, esta capacidad es mas susceptible a cambios adversos en el corto
plazo que la de los compromisos financieros en las categorias de calificacién superiores.

B(col). Las Calificaciones Nacionales ‘B’ indican una capacidad incierta de pago oportuno de
los compromisos financieros en relacién a otros emisores u obligaciones en el mismo pais.
Esta capacidad es altamente susceptible a cambios adversos en las condiciones financieras
y econémicas de corto plazo.

C(col). Las Calificaciones Nacionales ‘C’ indican una capacidad altamente incierta de pago
oportuno de los compromisos financieros en relacion a otros emisores u obligaciones en el
mismo pais. La capacidad de cumplir con los compromisos financieros sélo depende de un
entorno econémico y de negocio favorable y estable.

RD(col). Las calificaciones Nacionales ‘RD’ indican que una entidad ha incumplido en uno o
mas de sus compromisos financieros, aunque sigue cumpliendo otras obligaciones

financieras. Esta categoria sélo es aplicable a calificaciones de entidades.

D(col). Las Calificaciones Nacionales ‘D’ indican un incumplimiento de pago actual o
inminente.

E(col). Descripcion: Calificacion suspendida. Obligaciones que, ante reiterados pedidos de
la calificadora, no presenten informacion adecuada.

PERSPECTIVAS Y OBSERVACIONES DE LA CALIFICACION:

PERSPECTIVAS. Estas indican la direccion en que una calificacién podria posiblemente
moverse dentro de un periodo entre uno y dos afos. Asimismo, reflejan tendencias que alin
no han alcanzado el nivel que impulsarian el cambio en la calificacién, pero que podrian
hacerlo si continuan. Estas pueden ser: "Positiva"; "Estable"; o "Negativa".

La mayoria de las Perspectivas son generalmente Estables. Las calificaciones con
Perspectivas Positivas o Negativas no necesariamente van a ser modificadas.
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OBSERVACIONES. Estas indican que hay una mayor probabilidad de que una calificacion
cambiey la posible direccion de tal cambio. Estas son designadas como "Positiva", indicando
una mejora potencial, "Negativa", para una baja potencial, o "En Evolucién", si la calificacién
pueden subir, bajar o ser afirmada.

Una Observacion es tipicamente impulsada por un evento, por lo que es generalmente
resuelta en un corto periodo. Dicho evento puede ser anticipado o haber ocurrido, pero en
ambos casos las implicaciones exactas sobre la calificacion son indeterminadas. El periodo
de Observacién es tipicamente utilizado para recoger mas informacién y /o usar
informacién para un mayor analisis.

RATING ACTIONS

ENTITY/DEBT RATING PRIOR
BBVA Asset ENac LP AAA(col) Rating Outlook Stable  Afirm AAA(col) Rating
Management ada Outlook Stable
S.A.

ENac F1+(col) Afirm F1+(col)

CP ada
BBVA Colombia LT IDR BBB Rating Outlook Negative Afirm BBB Rating
S.A. ada Outlook
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informes de Fitch pueden estar disponibles hasta tres dias antes para los suscriptores
electrénicos que para otros suscriptores de imprenta.

Solamente para Australia, Nueva Zelanda, Taiwan y Corea del Norte: Fitch Australia Pty Ltd
tiene una licencia australiana de servicios financieros (licencia no. 337123) que le autoriza a
proveer calificaciones crediticias solamente a “clientes mayoristas”. La informacion de
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