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RESUMEN

Moody’s Local PA Calificadora de Riesgo, S.A. (en adelante, Moody’s Local
Panama) asigna la categoria A.pa como Entidad a Mercantil Banco, S.A. y sus
Filiales (en adelante, Mercantil Banco o el Banco), asi como la calificacién de
A.pa al Programa Rotativo de Bonos Corporativos de hasta por US$100.0
millones. Adicionalmente, asigna la calificacién de ML A-1-.pa al Programa de
Valores Comerciales Negociables (VCN) de hasta US$50.0 millones y US$75.0
millones. La Perspectiva asignada es Estable.

Las calificaciones asignadas reflejan los adecuados nivel de solvencia del
Banco, materializado a través del indice de Adecuacién de Capital (IAC) de
13.43% al 31 de marzo de 2024, que brinda espacio para continuar
expandiendo su cartera de créditos y afrontar potenciales choques externos.
Asimismo, se destaca la calidad del capital, toda vez que se encuentra
conformado principalmente por TIER I. De igual forma, existe la expectativa
que la solvencia pueda mejorar en el futuro.

Adicionalmente, se considera la mayor escala de operaciones alcanzada luego
de la fusion de Capital Bank, Inc. y Subsidiarias en el 2023, incrementando de
manera importante su portafolio de colocaciones, y permitiéndole reportar al
31 de diciembre de 2023 una mayor cuota de mercado a nivel de créditos
internos y depdsitos totales en el Sistema Bancario Nacional (SBN).

Del mismo modo, la calificacion considera la adecuada diversificacién de su
estructura de fondeo, manteniéndose los depdsitos a plazo como la principal
fuente, complementados con el financiamientos recibidos de terceros y la
colocacion de instrumentos de deuda en el mercado de capitales.

Se ponderan favorablemente las sinergias operativas y financieras que
mantiene el Banco al pertenecer a Mercantil Servicios Financieros
Internacional (en adelante, MSFI), sociedad domiciliada en Panama4, la cual
agrupa distintas filiales que brindan diferentes servicios financieros.

No obstante lo anterior, a la fecha limita a Mercantil Banco poder contar con
una mayor calificacion el deterioro identificado en los indicadores de calidad
de cartera, plasmado en los ratios de morosidad y coberturas con reservas que
se ajustan luego de la incorporacion de la cartera de Capital Bank Inc. y
Subsidiarias.

Por otra parte, la calificacién también recoge la presencia histérica de
métricas bajas de rentabilidad, especialmente en relacién al Resultado
Operativo Neto Anualizado / Promedio de Activos Tangibles y al Retorno
Anualizado sobre el Patrimonio Promedio; no obstante existe mejora en los
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ultimos periodos. Estos indicadores son metodolégicamente cruciales ya que miden la eficiencia de las operaciones de
una entidad y su capacidad para generar retornos sobre el patrimonio de los accionistas, respectivamente.

Finalmente, se identifica que existe espacio para continuar mejorando las métricas de liquidez del Banco en un
contexto en el cual el indice de Liquidez se posiciona por debajo de la media del SBN; a pesar de ubicarse en linea con
sus politicas internas y por encima de lo exigido regulatoriamente. Al respecto, también se identifican descalces en
tramos de corto y largo plazo.

Fortalezas crediticias
— Adecuada diversificacion de la estructura de fondeo.

— Diversificacién de la cartera de préstamos por sector econémico.

— Numero diversificado de bancos corresponsales e inversiones liquidas de rapida realizacién, que les permitirian
acceder a liquidez en caso de ser necesario.

— Importante porcentaje de cartera que cuenta con garantias reales (66.25% al 31 de diciembre de 2023), lo cual
mitigan parcialmente el riesgo de crédito.

— Ratio de Cobertura de Liquidez (RCL) que se sittiia por encima del minimo solicitado por el regulador.

Debilidades crediticias

— Aumento de la Cartera Pesada del Banco (créditos calificados en Subnormal, Dudoso e Irrecuperable) y
debilitamiento de la cobertura de la Cartera Pesada con provisiones durante los ultimos dos ejercicios fiscales

— Bajos niveles de eficiencia operativa, ubicdndose desfavorablemente respecto al promedio del SBN.

— Ajustados indicadores de liquidez, aunado a descalces pronunciados entre activos y pasivos en todos los tramos.
Factores que pueden generar una mejora de la calificacion

— Mejora gradual en la cobertura de la cartera pesada con provisiones.

— Tendencia positiva en los indicadores de rentabilidad del Banco, mediante la recuperacién de los margenes y un
menor gasto de provisiones.

— Mantener consistentemente adecuados indicadores de solvencia.
Factores que pueden generar un deterioro de la calificacion
— Deterioro de los indicadores de calidad de cartera que a su vez incidan negativamente en la rentabilidad.

— Ajuste en los indicadores de solvencia y liquidez, aunado a descalces pronunciados entre activos y pasivos en los
tramos de corto plazo.

— Desmejora persistente en los niveles de rentabilidad y eficiencia operativa.
— Reduccién en el nimero de bancos corresponsales y desmejora en el perfil crediticio del portafolio de inversiones.

— Surgimiento de riesgos reputacionales no esperados que impacten la gestién operativa del Banco.
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Principales aspectos crediticios

La cartera de préstamos se incrementé producto de la adquisicion de Capital Bank, pero registra mayores niveles
de morosidad y menores niveles de cobertura que en periodos anteriores

Al 31 de diciembre de 2023, los activos del Banco se incrementaron 155.50% respecto al mismo periodo del 2022,
sustentado en el aumento de la cartera de colocaciones (+143.83%), lo que recoge principalmente el efecto de la fusion
por absorcién de Capital Bank, Inc. y Subsidiarias a principios del 2023, asi como el crecimiento organico de las
operaciones de Mercantil Banco. El incremento se dio principalmente en créditos del sector de servicios, comercioy
construccidn, siendo los dos primeros lo mas relevantes de la cartera del Banco (47.53% de participacion a diciembre
de 2023).

El nivel de concentracién es moderado, siendo que los 20 mayores deudores representan el 16.95% de la cartera bruta,
lo cual se encuentra asociado al modelo de negocio del Banco (cartera corporativa). Esta concentracidn se encuentra
parcialmente mitigada con el alto porcentaje de garantias reales que mantiene la cartera (66.25% a diciembre de 2023).

Respecto a los indicadores de calidad de cartera (Gréafico 1), la cartera morosa se incrementé en US$27.6 millones y la
cartera vencida en US$37.6 millones, lo cual recoge en parte que la cartera fusionada mantenia una calidad crediticia
menor que la del Banco. Adicionalmente, dicho ajuste recoge los atrasos de créditos generados por el crecimiento
orgéanico del Banco, principalmente del segmento comercial y, en menor medida, del segmento de consumo. El
comportamiento anterior se reflejé en un aumento del ratio de morosidad, el mismo que pasoé a 3.32%, desde 1.28% a
diciembre de 2022. De considerar los castigos de cartera realizados a lo largo de los ultimos 12 meses de US$21.1
millones (equivalentes al 1.27% de la cartera total), el indice de mora real se situaria en 4.19% (1.42% a diciembre de
2022).

Con respecto a la cobertura con reservas especificas, pese a que dichas reservas se vieron fortalecidas al corte
evaluado no fueron suficientes para compensar el deterioro de la cartera antes mencionado, resultando en un ajuste de
la cobertura a 68.31%, desde 115.93%. De contemplar las reservas dinamicas, la cobertura se ubicaria en 109.07%, desde
189.40% al cierre del 2022.

Con informacidn del Banco al 31 de marzo de 2024, se observa estabilidad respecto al corte fiscal 2023, con un
indicador de morosidad de 3.66%, que aumenté levemente respecto a la mora registrada a diciembre de 2023 y
manteniendo a su vez una cobertura con provisiones que se situé por debajo del 100%.

Incremento significativo en el resultado neto producto de mayores ingresos financieros en un contexto de
mayores tasas de interés

Al 31 de diciembre de 2023, Mercantil Banco registré un resultado neto de US$17.0 millones (Grafico 2), mientras que el
margen neto disminuyd a 9.86%, desde 16.73%, asociado al comportamiento del costo de fondeo, mayores gastos de
provisiones y gastos administrativos. La rentabilidad se mantuvo relativamente estable, con un retorno anualizado
sobre activos (ROAA) de 0.73% y un retorno anualizado para el accionista (ROAE) de 8.60%. Moody’s Local Panama
espera una mejora en margenes, los cuales podrian verse favorecidos en el presente ejercicio fiscal producto de la
consolidacion de los ingresos financieros por el rendimiento de la cartera adquirida, asi como por la disminucién en las
tasas de referencia internacionales.
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Al primer trimestre del nuevo cierre fiscal 2024, el Banco reporté utilidades por US$4.8 millones, 55.95% superiores a
las reportadas al mismo cierre del 2023, sustentado principalmente en los mayores ingresos devengados sobre la
cartera de préstamos e inversiones.

Estructura de fondeo diversificada concentrada principalmente en depésitos

La estructura de fondeo del Banco se encuentra compuesta principalmente por depdsitos a plazo (64.29% de los
depdsitos totales), lo que incrementa el costo de financiamiento, considerando el contexto de tasas altas. El Banco
complementa su fondeo a través de financiamientos bancarios, los cuales han venido disminuyendo su participacion
dentro de los pasivos (Grafico 3). La concentracidn por depositantes es moderada, siendo que los 20 mayores
depositantes representen el 14.45% del total de depdsitos. De acuerdo a la Gerencia del Banco, este factor se
encuentra mitigado por el nivel de renovacidn de los depdsitos a plazo (aproximadamente 82%).

El indice de Liquidez Legal se ubicé en 43.39% a diciembre de 2023 y 41.76% a marzo de 2024 (Gréafico 4), el mismo que
se mantiene ajustado respecto al minimo regulatorio (30.0%) y por debajo del promedio del SBN (59.01%) y de la banca
privada (46.02%). En tanto el indicador de LCR (Liquidity Coverage Ratio) se ubica en 789.59%, ampliamente superior al
minimo requerido (100%).

Por otro lado, el portafolio de inversiones del Banco representé el 21.70% del balance, incrementando 179.87% con
respecto al cierre fiscal anterior. Al 31 de diciembre de 2023, el 40.23% de esta cartera se encuentra colocado en
instrumentos con calificacién grado de inversidn internacional, mientras que un 12% aproximadamente no mantiene
calificacion de riesgo. Asimismo, del portafolio total de inversiones, un 48.95% se mantiene colocado en instrumentos
locales, principalmente en bonos, notas del tesoro y acciones.

Respecto al calce contractual entre activos y pasivos, el Banco presenté brechas negativas en los tramos de corto y
largo plazo, lo cual recoge el efecto de vencimiento de depdsitos y otras fuentes de fondeo. Como mitigante, el Banco
tiene acceso a los mercados de sus programas de Bonos y VCN, ademas de mantener diversas lineas de crédito con
entidades locales e internacionales con una disponibilidad de 38.67% al 31 de diciembre de 2023.

La continua capitalizacion de los resultados obtenidos permite que los indicadores de solvencia se mantengan en
niveles adecuados

El indice de Adecuacién de Capital (IAC) del Banco se ubicé en 13.74%, superior al del cierre del 2022 (12.39%),
ubicandose por encima del limite regulatorio (8%). El comportamiento anterior, recoge principalmente el crecimiento de
los fondos regulatorios (+302.30%) ante los mayores resultados obtenidos por Banco al cierre 2023 y la politica de
capitalizacién de estos, pues el Banco no ha distribuido dividendos en los ultimos periodos.
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Por otro lado, los activos ponderados por riesgo mostraron un incremento de 272.53%, principalmente por mayores APR
por riesgo de crédito en linea con el crecimiento de la cartera. Respecto a las proyecciones recibidas, el Banco espera
que el indice de Adecuacién de Capital (IAC) se mantenga en los porcentajes histéricos, superior al 13%, y no estiman
ningun impacto respecto a las modificaciones regulatorias, que tiene como objetivo adecuar el marco regulatorio del

sistema financiero al estandar Basilea IIl.

GRAFICO 3 Composicion de las Fuentes de Fondeo
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Anexo

Tabla 1 Mercantil Banco, S.A. y sus Filiales

GRAFICO 4 Evolucién de los Indicadores de Liquidez
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Colocaciones Brutas (US$ Miles)

indice de Adecuacién de Capital

indice de Liquidez Legal

Créditos Vencidos y Morosos / Cartera Bruta

2,384.9 2,330.8 955.9 780.4 621.9
13.43% 13.74% 12.39% 13.03% 13.16%
41.76% 43.39%  46.27% 50.32% 52.54%

3.66% 3.32% 1.28% 0.86% 1.15%

Reserva para Préstamos™ / Cartera Venciday Morosa
ROAE (LTM)

*Incluye la adquisicién de Capital Bank, Inc. y Subsidiarias
**Incluye reservas especificas y dindmicas
Fuente: Mercantil Banco, S.A / Elaboracién: Moody’s Local Panamé
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67.07% 68.31% 115.93% 196.81% 17.28%
9.15% 8.60% 8.711% 5.06% 6.76%
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Informaciéon Complementaria

Tino de calificacién / Instrumento Calificacion Perspectiva Calificacion | Perspectiva
P actual actual anterior anterior

Mercantil Banco, S.A. y sus Filiales

Entidad (nueva) (nueva) ] )
A.pa Estable

Programa Rotativo de Bonos

Corporativos (hasta por US$100.0 (nueva) (nueva) } -

millones) A.pa Estable

Programa Rotativo de Valores

Comerciales Negociables (hasta (nueva) (nueva) . -

porUS$75.0 millones) ML A--pa | Estable

Programa Rotativo de Valores

Comerciales Negociables (hasta (nueva) (nueva) . -

porUS$50.0 millones) MLA-1-pa | Estable

Informacion considerada para la calificacion.

La informacion utilizada en este informe comprende los Estados Financieros Auditados al 31 de diciembre de 2020,
2021, 2022 de Mercantil Banco, S.A. y Estados Financieros Auditados al 31 de diciembre de 2023, asi como Estados
Financieros intermedios al 31 de marzo de 2023 y 2024 de Mercantil Banco, S.A. y sus Filiales, asi como la
documentacion respectiva sobre los Programas de Valores Comerciales Negociables y el Programa de Bonos
Corporativos. Moody’s Local Panama comunica al mercado que la informacién ha sido obtenida principalmente de la
Entidad calificada y de fuentes que se conocen confiables, por lo que no se han realizado actividades de auditoria
sobre la misma. Moody’s Local Panama no garantiza su exactitud o integridad y no asume responsabilidad por cualquier
error u omision en ella.

Definicion de las calificaciones asignadas.

Consulte el documento Escalas de Calificaciones de Panama, disponible en https://www.moodyslocal.com/country/pa,
para obtener mas informacion sobre las definiciones de las calificaciones asignadas.

Moody'’s Local Panama agrega los modificadores “+” y “-” a cada categoria de calificacion genérica que va de AA a CCC,
El modificador “+” indica que la obligacidn se ubica en el extremo superior de su categoria de calificacidn genérica,
ningun modificador indica una calificacion media, y el modificador “-” indica una calificacion en el extremo inferior de
la categoria de calificacion genérica
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Metodologia Utilizada.

— Metodologia de Calificacion de Prestamistas Financieros - (15/5/2023), disponible en
https://www.moodyslocal.com/country/pa

Declaracion de importancia.

La calificacion de riesgo de la entidad constituye Unicamente una opinién profesional e independiente sobre la
capacidad de la entidad calificada de administrar sus riesgos.

El presente informe no debe considerarse una publicidad, propaganda, difusién o recomendacién para adquirir,
vender o negociar los instrumentos objeto de calificacién.
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En la medida en que las leyes asi lo permitan, MOODY's y sus directores, oficiales, empleados, agentes, representantes, licenciadores y proveedores declinan toda responsabilidad frente a
cualesquier persona o entidad con relacién a pérdidas o dafios indirectos, especiales, derivados o accidentales de cualquier naturaleza, derivados de o relacionados con la informacién aqui
contenida o el uso o imposibilidad de uso de dicha informacidn, incluso cuando MOODY's o cualquiera de sus directores, oficiales, empleados, agentes, representantes, licenciadores o
proveedores fuera advertido previamente de la posibilidad de dichas pérdidas o dafios, incluido pero no limitado a: (a) lucro cesante presente o futuro o (b) cualquier pérdida o dafio que surja
cuando el instrumento financiero en cuestion no sea objeto de una calificacién crediticia concreta otorgada por MOODY'S.

En la medida en que las leyes asi lo permitan, MOODY's y sus directores, oficiales, empleados, agentes, representantes, licenciadores y proveedores exime de cualquier responsabilidad con
respecto a pérdidas o dafios directos o indemnizatorios causados a cualquier persona o entidad, incluido pero no limitado a, negligencia (pero excluyendo fraude, conducta dolosa o cualquier otro
tipo de responsabilidad que, en aras de la claridad, no pueda ser excluida por ley), por parte de MOODY's o cualquiera de sus directores, oficiales, empleados, agentes, representantes,
licenciadores o proveedores, o con respecto a toda contingencia dentro o fuera del control de cualquiera de los anteriores, derivada de o relacionada con la informacién aqui contenida o el uso o
imposibilidad de uso de tal informacion.

MOODY'S NO OTORGA NI OFRECE GARANTIA ALGUNA, EXPRESA O IMPLICITA, CON RESPECTO A LA PRECISION, OPORTUNIDAD, EXHAUSTIVIDAD, COMERCIABILIDAD O IDONEIDAD PARA
UN FIN DETERMINADO SOBRE CALIFICACIONES CREDITICIAS, EVALUACIONES Y DEMAS OPINIONES O INFORMACION.

Moody's Investors Service, Inc., agencia de calificacion crediticia, subsidiaria de propiedad total de Moody's Corporation (“MCO”), informa por la presente que la mayoria de los emisores de titulos
de deuda (incluidos bonos corporativos y municipales, obligaciones, notas y pagarés) y acciones preferentes calificados por Moody's Investors Service, Inc. han acordado, con anterioridad a la
asignacion de cualquier calificacién, abonar a Moody's Investors Service, Inc. por sus servicios de opinidn y calificacion. MCO y Moody’s Investors Service también mantienen politicas y
procedimientos para garantizar la independencia de las calificaciones y los procesos de asignacion de calificaciones crediticias de Moody’s Investors Service,Inc. La informacidn relativa a ciertas
afiliaciones que pudieran existir entre directores de MCO y entidades calificadas, y entre entidades que tienen asignadas calificaciones crediticias de Moody’s Investors Service y asimismo han
notificado publicamente a la SEC que poseen una participacion en MCO superior al 5%, se publica anualmente en www.moodys.com , bajo el capitulo de “Investor Relations — Corporate
Governance — Charter Documents- Director and Shareholder Affiliation Policy” ["Relaciones con Inversores - Gestion Corporativa — Documentos Constitutivos - Politica sobre Relaciones entre
Directores y Accionistas” ].

Moody's SF Japan K.K., Moody's Local AR Agente de Calificacién de Riesgo S.A., Moody’s Local BR Agéncia de Classificagdo de Risco LTDA, Moody’s Local MX S.A. de C.V, I.C.V., Moody's Local PE
Clasificadora de Riesgo S.A., y Moody's Local PA Calificadora de Riesgo S.A. (conjuntamente, las "Moody’s Non-NRSRO CRAs", por sus siglas en ingles) son subsidiarias de agencias de calificacion
crediticia de propiedad total indirecta de MCO. Ninguna de las Moody’s Non-NRSRO CRAs es una Organizaciéon Reconocida Nacionalmente como Organizacién Estadistica de Calificacién
Crediticia.

Términos adicionales solo para Australia: Cualquier publicacién en Australia de este documento se realiza conforme a la Licencia de Servicios Financieros en Australia de la filial de MOODY's,
Moody's Investors Service Pty Limited ABN 61 003 399 657AFSL 336969 y/o Moody's Analytics Australia Pty Ltd ABN 94 105 136 972 AFSL 383569 (segln corresponda). Este documento esta
destinado Unicamente a “clientes mayoristas” segun lo dispuesto en el articulo 761G de la Ley de Sociedades de 2001. Al acceder a este documento desde cualquier lugar dentro de Australia, usted
declara ante MOODY'S ser un "cliente mayorista" o estar accediendo al mismo como un representante de aquél, asi como que ni usted ni la entidad a la que representa divulgaran, directa o
indirectamente, este documento ni su contenido a “clientes minoristas” segtin se desprende del articulo 761G de la Ley de Sociedades de 2001. Las calificaciones crediticias de MOODY'S son
opiniones sobre la calidad crediticia de una obligacién de deuda del emisor y no sobre los valores de capital del emisor ni ninguna otra forma de instrumento que se encuentre a disposicién de
clientes minoristas.

Términos adicionales solo para India: Las calificaciones crediticias, Evaluaciones, otras opiniones y Materiales de Moody's no estan destinados a ser utilizados ni deben ser confiados por usuarios
ubicados en India en relacién con valores cotizados o propuestos para su cotizacién en bolsas de valores de la India.

Términos adicionales con respecto a las Opiniones de la Segunda Parte (seglin se define en los Simbolos y Definiciones de Calificacion de Moody's Investors Service): Por favor notar que una
Opinién de la Segunda Parte ("OSP") no es una "calificacion crediticia". La emision de OSPs no es una actividad regulada en muchas jurisdicciones, incluida Singapur.

JAPON: En Japén, el desarrollo y la provisién de OSPs se clasifican como "Negocios Secundarios”, no como "Negocios de Calificacion Crediticia", y no estan sujetos a las regulaciones aplicables a
los "Negocios de Calificacion Crediticia" segun la Ley de Instrumentos Financieros y la Ley de Intercambio de Japon y su regulacion relevante. RPC: Cualquier OSP: (1) no constituye una Evaluacién
de Bonos Verdes de la RPC segtin se define en las leyes o regulaciones pertinentes de la RPC; (2) no puede incluirse en ninguna declaracién de registro, circular de oferta, prospecto ni en ningin
otro documento presentado a las autoridades regulatorias de la RPC ni utilizarse para cumplir con ningtn requisito de divulgacion regulatoria de la RPC; y (3) no puede utilizarse en la RPC para
ningun propdsito regulatorio ni para ninglin otro propdsito que no esté permitido por las leyes o regulaciones pertinentes de la RPC. Para los fines de este descargo de responsabilidad, "RPC" se
refiere a la parte continental de la Republica Popular China, excluyendo Hong Kong, Macao y Taiwan.
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