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Opinion

Resumen De Los Fundamentos De La Calificacion

La calificacién de fortaleza financiera de bancos (BFSR por sus siglas en inglés) de Banco Internacional
de Costa Rica, S.A. (BICSA) de D y su perspectiva estable incorporan la marca establecida del banco
en los mercados de nicho en los que opera, sobre todo banca corporativa y financiamiento de comercio
exterior en Panamd, Costa Rica y otros paises de Centroamérica, junto con la mejoria de sus
fundamentos financieros y estructura de administracién de riesgos. La BESR de D, que corresponde a
una evaluacion del riesgo crediticio base (BCA por sus siglas en inglés) sin soporte de Ba2, refleja la
capacidad de generacion de utilidades todavia modesta del banco, indicativa en parte por su énfasis en
negocios de comercio de corto plazo y de una franquicia en transicién conforme el banco estd pasando
por una reestructuracién geogréfica y de administracion.

La BFSR también considera el historial relativamente corto de BICSA bajo la actual estrategia de
negocios y los riesgos inherentes a su propuesta de alto crecimiento dentro de los mercados emergentes
de enfoque primario. No obstante, la mejoria de los fundamentos de los paises y de los sistemas
bancarios en Centroamérica junto con la dindmica integracién regional genera una sélida plataforma
para la estrategia de crecimiento de BICSA para el mediano plazo.

Moody's asigna una calificacién de Bal a los depdsitos en moneda extranjera de largo plazo de BICSA,
la cual deriva de un escalén de mejora por sobre la BCA del banco de Ba2 debido al soporte de los
accionistas. Los accionistas del banco son Banco de Costa Rica (BCR), con una participacién
accionaria de 51% y Banco Nacional de Costa Rica (BNCR), con una participacién accionaria de
49%, ambos 100% propiedad del gobierno de Costa Rica. Moody's considera que el acuerdo entre
BCR y BNCR de mantener un indicador de 80% de capital pagado a 20% de utilidades retenidas en
BICSA es evidencia de su sélido soporte. Esta opinién también toma en cuenta el objetivo estratégico
de BICSA de ser el brazo de los accionistas para el financiamiento comercial regional.

Las utilidades de BICSA continuaron mejorando en 2009 a pesar del dificil entorno de negocios,
especialmente en la primera parte del afio, gracias al enfoque del equipo directivo en las
especializaciones de nicho como acreedor corporativo y proveedor de financiamiento comercial para la
regién. El banco también aproveché de la actividad menos agresiva de los bancos internacionales --
que han reenfocado sus energfas en sus mercados de origen -- para apalancar, consolidar y escalar su
base de clientes y para incrementar volimenes de negocio y mdrgenes de utilidad. Los mdrgenes
crediticios permanecieron firmes o ligeramente mejores, los cuales junto con un costo de fondeo
mucho menor y las utilidades de compra-venta de valores permitieron que el banco reportara un fuerte
crecimiento de utilidades al 30 de septiembre.

Aun cuando BICSA estuvo bastante aislado de la crisis global debido a una falta de exposicién a activos
subprime o a otros activos téxicos, el banco experimenté cierta presién en la calidad de sus activos y
fondeo, como fue el caso para la mayoria de los bancos en la regién. Aquéllos que dependen del
fondeo de mayoreo en délares estuvieron particularmente vulnerables al incremento de precios y la
reduccién de lineas por parte de los bancos internacionales. Sin embargo, BICSA mantuvo acceso a
lineas bancarias y fondeo de sus casas matrices e impulsé su liquidez al reducir los créditos
cortoplacistas de comercio exterior, manteniendo asf una fuerte posicién de efectivo. Por lo tanto, los
efectos adversos fueron limitados y el banco logré reestablecer rdpidamente sus mérgenes con el
ensanchamiento de los spreads crediticios.
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Los retos de BICSA incluyen el incrementar su rentabilidad, diversificar su fondeo y mantener la
calidad de sus activos al mismo tiempo que expande rdpidamente el negocio de crédito en las
economias regionales en desarrollo.

Fortalezas crediticias
»  Marca bien establecida en el financiamiento de comercio exterior en Centroamérica

»  Subsidiaria estratégica de grandes bancos propiedad del gobierno de Costa Rica con una clara
misién y recursos dedicados al desarrollo de financiamiento comercial en el exterior

»  Banqueros profesionales y experimentados en los distintos mercados de BICSA estdn posicionados
para desarrollar 4gilmente los nuevos negocios

»  Mejoria de su rentabilidad, diversificacién de fondeo y capitalizacién ponderada por riesgo

»  Cartera de créditos mayormente de corto plazo y orientada hacia el comercio exterior refuerza la
liquidez y flexibilidad financiera del balance

»  Continuas inversiones y mejoras en sistemas de informacién y tecnologia mejoran la capacidad
para administracion de riesgos

Debilidades crediticias
»  Historial relativamente corto bajo la actual estrategia y estructura organizacional

»  Utilidades modestas en relacién a sus pares que refleja una franquicia en desarrollo, énfasis en
financiamiento comercial de corto plazo y una base de gastos relativamente alta

»  Intensa competencia de bancos regionales e internacionales en los nichos objetivo, lo cual presiona
los mérgenes

»  Dependencia en fondeo de mayoreo, lo cual ocasiona mayores costos promedio de fondeo

»  Las economias de Centroamérica estdn afectadas por la crisis global, lo cual disminuye la demanda
de crédito y presiona la calidad de los activos

»  Concentracién en préstamos por arriba del promedio que se mitiga parcialmente por el libro de
corto plazo y buena cobertura de reservas

»  BICSA podria estar sujeto a influencia politica por parte de sus accionistas propiedad del gobierno

Perspectiva de la calificacion

La perspectiva de todas las calificaciones es estable.

Qué pudiera cambiar la calificacion - a la alza

Mejorias continuas en la generacién de utilidades al mismo tiempo que se mantiene una buena calidad
de activos, liquidez y capitalizacién, ocasionando presidn a la alza en la calificacién.
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Qué pudiera cambiar la calificacion - a la baja

Gran deterioro en la calidad de los activos, liquidez o nivel de capitalizacién, podria presionar a la baja
la calificacién.

Resultados recientes

Durante los primeros nueve meses de 2009, BICSA report6 un fuerte incremento de 47,7% anual en
utilidad neta a $ 7,4 millones de délares debido a un fuerte aumento en ingreso neto por intereses (+
13,4%) y crecimiento de comisiones de (+16,8%), impulsado por la cuadruplicacién de la utilidad
proveniente de la compra-venta de valores, a pesar de un crecimiento mucho menor en préstamos y
mayores gastos administrativos y crediticios. El margen neto de intereses se mantuvo estable,
elevidndose a 2,97% de 2,78%, lo que refleja tanto la caida en costos de fondeo en délares como los
spreads mds amplios, permaneciendo igual que al cierre de diciembre de 2008. El ingreso de valores
contribuy6 un importante 33% a la utilidad neta en comparacién con sélo 10% del afio anterior ya
que el banco aprovechd el entorno de tasas més favorables. La rentabilidad antes de provisiones como
porcentaje de los activos ponderados por riesgo (RWAs por sus siglas en inglés) mejoré a 2,12% de
1,34% lo que refleja mayores ingresos junto con la contraccién en RWAs. Los retornos sobre activos y
sobre capital promedios se elevaron a 1,15% y 9,38% respectivamente, de 0,83% y 6,55% al cierre de
2008.

Los créditos morosos (90+ dias de vencidos) se elevaron a $8,7 millones al 30 de septiembre desde
$1,7 millones en el periodo del afo anterior y a 1,5% como porcentaje de los créditos totales desde
0,25%. El deterioro se debi6 principalmente a un crédito muy grande, equivalente a un importante
70% de la utilidad antes de provisiones de los primeros nueve meses. La cobertura de reservas bajé a
99,3% de 377,5% en el periodo del afio anterior. En noviembre, los créditos morosos incrementaron
a $11,7 millones y a 1.9% de los créditos totales y la cobertura de reservas cayé a 75%. El equipo
directivo espera que estos indicadores mejoren al cierre del afio después de la reestructuracion del
crédito mediante una renegociacién con el nuevo duefio de la compania en problemas.

Perfil de negocios

BICSA inici6 operaciones en 1976 bajo una licencia bancaria general en Panamd y como parte de una
iniciativa del sector de bancos publicos de Costa Rica para crear un brazo de financiamiento comercial
en la regién. El banco fue constituido por el BNCR para dar servicio a corporativos de Centroamérica
y para promover el comercio dentro del mercado comun de la regién. Mds tarde los otros tres bancos
comerciales propiedad del estado se unieron al proyecto para que el sistema bancario costarricense
estuviera representado por una entidad con una estrategia acordada.

En 2005, BNCR transfirié su tenencia mayoritaria a BCR como parte de una reestructuracion del
banco. Desde la capitalizacién inicial de BICSA de $1,25 millones, el banco ha crecido hasta ser el
décimocuarto banco mds grande de Panam4 con activos totales de $ 918,5 millones de délares y un
capital de $109,3 millones al 30 de septiembre de 2009. BICSA opera una agencia en Miami desde
1983.
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Detalle De Los Fundamentos De La Calificacion

El detalle de los fundamentos de las calificaciones de Banco Internacional de Costa Rica, S.A. (BICSA)
es como sigue:

Calificacion de fortaleza financiera de bancos

Como punto de referencia, la calificacién de fortaleza financiera de bancos (BFSR por sus siglas en
inglés) asignada a BICSA se encuentra actualmente un escalén por debajo de la calificacién de D+
(ajustada) generada por el modelo de puntuacién de calificacién de fortaleza financiera de bancos
(scorecard) de Moody's. En el caso de BICSA, el scorecard no captura totalmente los riesgos de
transicién, competitividad y calidad de los activos inherentes a la estrategia de expansién del banco en
Centroamérica. El perfil de riesgo de BICSA es comparable al de bancos con calificacién similar.

Factores cualitativos de la calificacion (ponderacion de 70%)

Factor: Valor de la franquicia

»  Tendencia: En mejoria

BICSA obtiene una puntuacién de E+ por valor de franquicia, lo que refleja una puntuacién de D en
participacién de mercado y sustentabilidad de franquicia y obtiene una E por diversificacién
geogriéfica, estabilidad de utilidades y diversificacién de utilidades. Estas puntuaciones, las cuales son
comparables en una base global, reflejan el relativamente pequefio tamafio del mercado
centroamericano y las participaciones de mercado todavia limitadas del banco dentro de sus nichos de
negocio.

La estabilidad de utilidades se refiere a la capacidad de prediccién de las utilidades y tiende a generar
altas puntuaciones para bancos que generan un alto porcentaje de negocios de menudeo o de
comisiones. Por lo tanto es bajo para BICSA y para otros cuya fuente principal de utilidades es el
otorgamiento de créditos de mayoreo. Indicamos una tendencia de mejoria en el valor de la franquicia
a la luz de la creciente rentabilidad de negocio de BICSA y sus esfuerzos por diversificar sus activos y
pasivos.

Factor: Posicionamiento de riesgo

»  Tendencia: En mejoria

La puntuacién de posicionamiento de riesgo de BICSA refleja principalmente una baja puntuacién por
gobierno corporativo, la cual deriva de que el banco es propiedad del sector ptblico (es decir, se
considera que el gobierno de Costa Rica es su tinico duefio) y particularmente debido a la falta de un
consejo directivo independiente. Aun cuando el consejo de BICSA estd compuesto por miembros no
ejecutivos del consejo de los bancos accionistas que son personalmente responsables por el banco, estos
son designados por el gobierno de Costa Rica. En el scorecard de Moody's, la falta de un consejo
independiente afecta la puntuacién del posicionamiento de riesgo general debido a la alta importancia
que se da a este factor de riesgo con respecto a la administracién y toma de decisiones.

»  Gobierno Corporativo:

Mientras que el equipo directivo de BICSA estd compuesto por profesionales bancarios que salen de los
sectores publico y privado, como entidad propiedad de un gobierno soberano y debido a los fuertes
lazos con los bancos accionistas a través del consejo de gobierno, la distribucién de los activos de
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BICSA y los objetivos de rentabilidad pueden todavia estar sujetos a influencia politica. Dicho lo
anterior, las politicas corporativas del banco no permiten la interferencia en el gobierno del banco, su
cédigo de ética, ni sus politicas y practicas crediticias.

La puntuacién de D de BICSA en cuanto a administracién y control de riesgos reflejan el muy corto
antecedente de la actual estructura, politicas y procesos de administracién del banco. Sin embargo,
Moody's considera como altamente positiva las tendencias de la administracién de riesgos y de liquidez
del banco. El resto de las puntuaciones de BICSA con respecto a posicionamiento de riesgo quedan
bésicamente en el promedio en relacién a bancos globales, incluyendo los de crédito, riesgo de mercado
y administracién de liquidez, o mejores en el caso de la transparencia de los reportes financieros (ver
mds abajo para mayor informacién).

»  Controles y administracién de riesgos:

En marzo de 2008, el banco reorganizé y reforzé su organizacién de administracién de riesgos,
estableciendo un papel de supervisién centralizada para la administracién de riesgos de crédito,
mercado y operativos para los paises en los que opera. En 2009, el banco agregd nuevos ejecutivos en
el equipo directivo en las 4dreas de desarrollo de negocios y de riesgos, incluyendo un Chief Business
Officer, Chief Financial Officer y un Chief Credit Officer. Moody's considera que la nueva
infraestructura de riesgo estd todavia por probar en el contexto del mandato de BICSA de expandirse
dentro de la region y con nuevos clientes.

Las politicas y précticas se han homogeneizado para asegurar un mayor nivel de disciplina y
responsabilidad en todos los niveles y estdn apoyadas por los accionistas del banco que estdn pasando
por esfuerzos similares. También fueron establecidos los cargos independientes de Chief Risk Officer
(2005) y Chief Compliance Officer (2006) basados en Miami y asistidos por personal profesional
bancario con experiencia. Los gerentes de pais en varios de los paises son banqueros de carrera con
fuertes conocimientos de sus mercados. El proceso de toma de decisiones para aprobaciones de
créditos ahora estd més integrado y soportado con sustanciales mejoras a los sistemas.

Las pldticas y discusiones de administracién de riesgos entre ejecutivos y el consejo se llevan a cabo con
regularidad. Los comités de crédito mensuales discuten los créditos més grandes, el riesgo de precio y
el riesgo de liquidez. Los comités mensuales comentan sobre las carteras de inversion y el riesgo
operativo. Existe un proceso de revisién anual de créditos. También se tienen establecidos limites para
detener pérdidas de compra-venta y se monitorean de manera regular; cualquier violacién se reporta el
mismo difa. Las posiciones de riesgo de liquidez se reportan diariamente. El banco continta
fortaleciendo su administracién de tesoreria y de activos y pasivos mediante una unidad centralizada de
tesorerfa y personal con experiencia en asuntos de riesgo de mercado y operativo.

El sistema de administracién de riesgos de BICSA se basa en una metodologia de auto-evaluacién de
control de riesgos que requiere la participacién conjunta de las unidades de riesgo y de auditoria
interna. Estd disefado como un proceso de auto-evaluacién y de interaccién continua con
actualizaciones trimestrales y la coordinacién de las cabezas de cada unidad. El banco utiliza métodos
avanzados de andlisis estadistico de tal manera que los altos directivos y el consejo pueden revisar
mensualmente los VaRs de crédito y de mercado.

La baja puntuacién de BICSA en los controles refleja los problemas regulatorios que experiment6 el
banco en el pasado con su agencia de Miami. Ese problema ha sido estrictamente cubierto con la
mejora de las précticas y politicas de administracién de riesgos. En febrero de 2008, la accién
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regulatoria fue levantada con base en el cumplimiento de la agencia con un plan de accién acordado
para mejorar las précticas administrativas y de administracién de riesgos del banco.

»  Transparencia de los reportes financieros:

BICSA recibe una puntuacién por arriba del promedio de B por la transparencia en su generacién de
reportes financieros. El banco publica estados financieros completos con base en los Estindares
Internacionales de Reporte de Informacién Financiera (IFRS por sus siglas en inglés) como lo requiere
la Superintendencia de Bancos de Panamd, y los cuales proporcionan un nivel de detalle consistente
con su perfil de negocio. Los detalles incluyen informacion sobre las exposiciones por pais e industria,
créditos con problemas y cobertura de reservas, indicadores de capitalizacién BIS, activos ponderados
por riesgo, exposicion a riesgo de mercado e informacién sobre pruebas de estrés. Lo que falta para
obtener una puntuacién de A en la calidad de la informacién financiera publicada son las cifras de
rentabilidad por linea de negocio, detalles sobre los créditos principales y el andlisis de las pruebas de
estrés de valor en riesgo.

»  Concentracion de riesgo de crédito:

La baja puntuacién en concentracién de deudores de BICSA refleja la baja atomizacién de deudores en
relacién a las utilidades antes de reservas y de capital bdsico (tier 1), aunque el banco ha hecho
esfuerzos por reducir las concentraciones de deudores en afios recientes. Adicionalmente, la estrategia
del equipo directivo es de enfocar sus relaciones de los créditos mas grandes en nombres de alta calidad
dentro de sus mercados.

No es poco comiin entre bancos corporativos de Latinoamérica obtener una baja puntuacién en
concentracién de riesgo de deudor en parte debido a la muy limitada venta de créditos y mercados de
bursatilizacién en la regién. La baja puntuacién en deudores anula la buena puntuacién del banco en
concentraciones de industria ya que el scorecard registra la mas baja de ambas puntuaciones.

»  Apetito de riesgo de mercado:

La puntuacién promedio de apetito de riesgo de mercado de BICSA refleja el enfoque principal del
banco en sus actividades de otorgamiento de créditos y recepcién de depésitos y sus limitadas
actividades de compra-venta. El libro de valores comprende un limitado contenido de 8,9% del total
de activos y estd compuesto principalmente por valores de alta calidad denominados en délares como
“hedge” o proteccién para la cartera de crédito. Las operaciones con derivados estdn limitadas a swaps
de tasa de interés para efectos de cobertura. El banco no toma exposicién de tipo de cambio y presta
recursos en ddlares inicamente a compaiias que generan utilidad en moneda extranjera.

Factor: Entorno operativo

»  Tendencia: En mejoria

Todos los bancos panamenios estdn sujetos a la misma puntuacién de C+ por el entorno operativo.
Esto incluye una puntuacién de C por estabilidad econémica, una puntuacién de D por integridad y
corrupci6én y una puntuacién de A por el sistema legal panamefo. La estabilidad econémica se basa en
la desviacién estdandar de las tasas nominales de crecimiento del PIB de Panam4 (en moneda local)
durante los tltimos 20 afios. La puntuacién de integridad y corrupcion se toma de un indice del
Banco Mundial, que ordena 212 paises en el mundo.

La puntuacién de la capacidad de prediccidn y justicia del sistema legal panamefio y la efectividad de la
ley de contratos se basa en nuestro estimado del tiempo normal (es decir, un afio) que toma la
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adjudicacién de una hipoteca residencial. Para Panamd, la puntuacién es de A; sin embargo, debido a
las importantes exposiciones del banco en otros mercados, la puntuacién ajustada por el sistema legal
se baja un escalén a B.

Factor: Entorno regulatorio

»  Tendencia: En mejoria

En Panamyd, los bancos son regulados por la Superintendencia de Bancos de Panam4, SBP. La
evaluacién de Moody's del entorno regulatorio de Panamd considera el compromiso de la SBP con los
lineamientos de Basilea, la independencia y poderes de ejecucion de su drgano regulador, asi como su
observancia de los esténdares globales de mejores practicas para la transparencia de reportes,
reconocimiento de créditos en incumplimiento y control de riesgos. Los bancos panamefios reportan

bajo IFRS desde 1999.

Aun cuando Moody's considera que SBP es el principal regulador de BICSA, el banco también se
beneficia por la supervisién a que estd sujeto en Estados Unidos. La sucursal de Miami del Banco de la
Reserva Federal de Adlanta y la Oficina de Regulacién Financiera del Estado de Florida supervisan
conjuntamente la agencia de Miami. En base consolidada, BICSA también es supervisado por la
SUGEEF, que es el regulador bancario de Costa Rica.

Factores de calificacion cuantitativos (ponderacion de 30%)

Factor: Rentabilidad

»  Tendencia: En mejoria

Las utilidades de BICSA han crecido consistentemente desde la reorganizacién de 2004, la cual incluyé
la escisién de las subsidiarias costarricenses de BICSA a BNCR, y concluyé con la fusién mediante
adquisicién de BICSA Corporacién Financiera por la entidad sobreviviente, Banco Internacional de
Costa Rica, S.A. (Panamd). El efecto general de la reorganizacién fue un alineamiento de la estructura
corporativa y de la administracién del banco y un reposicionamiento del negocio principal del banco,
es decir, el financiamiento comercial en Centroamérica.

Durante 2009, la utilidad neta de BICSA creci6 fuertemente debido a un mayor margen neto de
intereses, de comisiones y de compra-venta de valores. Altas provisiones continuaron afectando las
utilidades finales, tendencia que esperamos ver en los préximos trimestres conforme permanecen bajo
presion las condiciones econdmicas y por ende la calidad de los activos. Los mayores costos de crédito
fueron absorbidos con las utilidades de valores, las cuales la administracién indica que permanecen
fuertes durante el cuarto trimestre de 2009 y en 2010. El crecimiento en créditos y en la utilidad ya
comenzé a evidenciarse, lo cual también deberfa ayudar a cubrir la alta necesidad de reservas.

Las modestas utilidades de BICSA contindan reflejando su transicién y reconstruccidn, asi como su
énfasis en el financiamiento comercial de corto plazo. El estrecho margen neto de intereses del banco
estd apenas por abajo de 3%, a la luz de este énfasis y la cartera dolarizada, asi como su dependencia en
fondos comprados. La rentabilidad antes de provisiones a activos ponderados por riesgo permanece
por abajo del promedio del grupo de pares, pero en afios recientes ha mejorado por la mayor utilidad
de las operaciones de tesorerfa y comisiones asi como el estricto control de costos operativos. No
obstante, la utilidad por comisiones permanece débil medida como porcentaje de los ingresos brutos
(14%) y como cobertura de gastos operativos (28%), en parte debido a la fuente de mayoreo de sus
comisiones y a la competencia por hacer negocio con deudores de alta calidad.
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Factor: Liquidez

» Tendencia: Neutral

La puntuacién de liquidez de BICSA es una combinacién de dos puntuaciones; una cualitativa y otra
cuantitativa. La puntuacién cualitativa mide la calidad de la administracién de liquidez del banco con
base en los plazos y las brechas del balance, la relativa dependencia del banco en fondeo de mercado y
las concentraciones de fondeo. La puntuacién cuantitativa mide la exposicién del banco a fondos de
mercado menos los fondos liquidos en el balance.

La dependencia de BICSA en fondeo mayorista limita su flexibilidad en comparacién con bancos
comerciales que tienen importantes operaciones de menudeo y por ende un fondeo mds estable. Sin
embargo, el banco mantiene un gap conservador de vencimientos de sus activos y pasivos que genera
un colchén para cubrir sus obligaciones de corto plazo.

El perfil de fondeo de BICSA ha tenido un historial relativamente estable debido a que el banco se
fondea predominantemente con depésitos (71% del total de los pasivos) provenientes en partes iguales
de corporativos, personas fisicas y bancos (incluyendo los bancos accionistas). El banco muestra
importantes concentraciones de depdsitos corporativos, siendo que los 25 depositantes mds grandes
representan alrededor de 35% del total de depésitos. El fondeo a través de bancos también permanece
relativamente alto, representando una tercera parte del total de los depdsitos a septiembre de 2009.

No obstante, las diferencias en tenencias tienden a ser limitadas, debido al perfil de corto plazo del
banco. El equipo directivo busca extender sus vencimientos de fondeo con emisiones de deuda de tres
a cinco afios. Durante el segundo trimestre de 2009, el banco emitié una segunda porcién de deuda a
mediano plazo en el mercado panameno y estd en proceso de preparar una emision a ser distribuida en
Guatemala y El Salvador.

La tenencia de BICSA de activos liquidos representé un mds elevado 27% del total de los activos al 30
de septiembre de 2009, de los cuales alrededor de la mitad era efectivo, lo que refleja el enfoque del
equipo directivo en la liquidez en el contexto de los voldtiles mercados globales. El apalancamiento de
créditos también bajé fuertemente a 62% de un muy elevado 78% en 2008; sin embargo, los niveles
actuales no son sostenibles a la luz del modelo de negocio de créditos y los planes de crecimiento. El
apalancamiento de créditos en el caso de BICSA se mitiga parcialmente por la naturaleza cortoplacista
de la cartera y el enfoque en financiamiento comercial. Alrededor de 65% de los vencimientos son
menores a un ano, la mayoria (58%) con vencimientos hasta 180 dias y una porcién limitada (15%) en
el rango de uno a tres afios.

Factor: Suficiencia de capital

» Tendencia: Neutral

BICSA se encuentra bien capitalizado considerando su negocio principal de otorgar créditos y su
estrategia de crecimiento. El banco presenta un indicador de capital BIS de 17,4% (capital basico 6
tier 1: 16,4%) al 30 de septiembre de 2009 en comparacién con el objetivo del equipo directivo de
15%. El indicador de capital minimo tanto en Panamd como en Costa Rica es de 10%. Au al ajustar el
indicador por los créditos con partes relacionadas, se genera una puntuacién de A para suficiencia de
capital.

También el andlisis de sensibilidad de Moody's de pérdidas potenciales en las carteras de créditos y
valores del banco, considerando tanto un escenario conservador esperado como un escenario de mucho
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mayor estrés, muestra que la capitalizacion del banco es resistente ante un mayor deterioro de la
calidad de los activos dentro de su categoria de calificacién.
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Factor: Eficiencia

»  Tendencia: En mejoria

La puntuacién de eficiencia de BICSA estd en el promedio global de C. El indicador promedio de 64%
de gastos operativos a ingresos operativos por los tres afios terminados en 2008 es alto en relacién al de
los pares regionales, pero muestra una tendencia de mejorfa de acuerdo con esta medida y como
porcentaje de activos totales. El equipo directivo busca un objetivo en el rango de 50%-55%, el cual
debe lograrse con un crecimiento de los ingresos mediante el compromiso del banco de utilizar
tecnologia para racionalizar y centralizar gastos.

No obstante, el apalancamiento operativo permanece relativamente alto en este momento,
considerando que BICSA no tiene una red de sucursales de menudeo; sin embargo, el banco mantiene
oficinas para otorgamiento de créditos en varios paises, lo cual le genera costos significativos.

Factor: Calidad de los activos
» Tendencia: Neutral

BICSA mantiene concentraciones geogréficas en los mercados emergentes de Centroamérica con
particular concentracién en aquellos de perfil crediticio mds fuerte y que son bien conocidos por el
equipo directivo y sus ejecutivos, es decir, Costa Rica (48%), Panamd (33%) y Centroamérica (19%).
La cartera de créditos es extensamente de corto plazo (65%), del cual, la mayor parte (89%) se refiere a
corporativos, donde los 20 créditos principales representan 34% del total.

La cartera de crédito del banco estd relativamente diversificada por sector econémico, con las
principales concentraciones en los sectores comercial (25.1%), industrial (24.6%), servicios (16.3%) y
construccién (12.7%). La exposicién directa al segmento agricultor es un moderado 7%.

Existe una exposicién minima al otorgamiento de créditos en el sector publico (menos de 1%). En el
actual entorno de mercado, el equipo directivo se ha enfocado en vencimientos més cortos en parte
como una funcién de la tenencia de financiamiento de més corto plazo que estd disponible para el
banco, como por ser mds selectivos de lo normal en sus actividades de otorgamiento de nuevos
créditos.

El equipo directivo utiliza la cartera de inversiones de BICSA como proteccién para la cartera de
crédito del banco. Durante 2009, el banco cambié la mezcla de activos para alejarse de la
concentracidon en gobiernos soberanos de Panamd y Costa Rica y lograr una mezcla mds diversificada
de créditos internacionales con calificaciones mds altas. Al 30 de septiembre , alrededor de 25% de la
cartera fue destinada a entidades supranacionales de grado de inversién, 14% a agencias
estadounidenses con calificacidn de Aaa, alrededor de 35% a gobiernos soberanos de América Latina
con calificaciones de grado de inversién y grado especulativo. Cerca de 16% de la cartera se refiere a
notas de créditos colateralizados emitidos contra el riesgo soberano de Panamd y Costa Rica, ambos
con calificacién de Bal asignada por Moody's.

Los atin relativamente bajos niveles de créditos morosos de BICSA y las buenas reservas y cobertura de
capital son indicativos de su manejo exitoso de clientes y una proactiva administracion de créditos con
problemas. La calidad de los activos quedé presionada durante el afio, como sucedié con la mayoria de
los bancos en la regién, ya que los créditos vencidos se incrementaron junto con los costos crediticios.
Aun cuando la mayor parte del incremento en créditos incumplidos se refirié a un crédito grande, sin
considerar ese crédito, los créditos incumplidos en una base nominal todavia estdn con tendencia a la
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alza hacia el cierre del afo, indicando un debilitamiento no inesperado de la calidad de los deudores en
medio de condiciones de negocio todavia dificiles.

Dentro de este contexto, Moody's estd alerta con respecto a la posible presencia de mayores problemas
con la calidad crediticia en los préximos trimestres. Los principales riesgos que vemos con la calidad de
los activos de BICSA estdn en su estrategia de alto crecimiento en otorgamiento de créditos dentro de
los mercados emergentes de Centroamérica y con emisores comerciales que también se encuentran en
una situacién de alto crecimiento. Estos riesgos podrian incrementar si el banco incrementa su apetito
de riesgo o se desvia de esta 4rea de especializacion.

Sin embargo, notamos una tendencia neutral para BICSA debido a la pro-activa administracién de
créditos del banco y particularmente a su sélida capitalizacidn, la cual compensa la reduccién en la
cobertura de reservas en comparacién con niveles histdricos. Las reestructuraciones de créditos ex-ante
resultan ser una herramienta efectiva para manejar los créditos vencidos.

Calificacion de depésitos en escala global, moneda local (Analisis de Incumplimiento
Conjunto)

Moody's no asigna una calificacién de depdsitos en moneda local a BICSA debido a que es un banco
domiciliado en en Panamd, que es un pais plena y legalmente dolarizado. Panam4 ha utilizado el d6lar
estadounidense como moneda legal desde 1903 y todos los depésitos bancarios en Panamd estdn
denominados en ddlares. Por lo tanto, Moody's tinicamente asigna calificacién de depésitos en
moneda extranjera a BICSA.

Debido a que Panam4 no tiene banco central y por ende no tiene un verdadero prestamista de tltimo
recurso para bancos, Moody's no considera soporte sistémico para las calificaciones de bancos
panamefios. Sin embargo, los bancos podrian gozar de apoyo indirecto, como pueden ser dispensas
regulatorias o contables, que pudieran permitir los supervisores panamenos para asegurar la estabilidad
del sistema financiero.

Sin embargo, la calificacién de depésitos de Bal de BICSA incorpora una mejora de un escalén por
soporte de los accionistas a base de su fortaleza financiera. Consideramos que no es probable que las
autoridades de Costa Rica ofrezcan liquidez directa o apoyo de capital al banco como una institucidn
con domicilio en Panamd y porque la garantia de depdsitos que se otorga a los bancos propiedad del
gobierno de Costa Rica no se extenderia a esta entidad. Sin embargo, BICSA goza del soporte
indirecto de sus accionistas mediante una conservadora politica de dividendos y mediante ventas de
activos.

Calificacion de depdsitos en moneda extranjera

Moody's asigna una calificacién de depésitos en moneda extranjera de Bal a BICSA, la cual incorpora
una mejora de un escalén debido al apoyo gerencial y de capital de sus accionistas, BCR y BNCR.
Como tal, la calificacién de depdsitos no estd restringida por el techo pais para depédsitos de Baa2 de
Panamad.

Consideraciones para ajustar la calificacién por prioridad

La deuda senior estaria calificada de manera similar que los depésitos. Las obligaciones junior estarian
sujetas a las pricticas estdndar de ajuste de calificacién que utiliza Moody's.
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Acerca De Las Calificaciones De Bancos De Moody's

Calificacion de fortaleza financiera de bancos

Las calificaciones de fortaleza financiera de bancos (BFSRs por sus siglas en inglés) representan la
opinién de Moody’s sobre la seguridad y solidez intrinseca de los mismos y como tal, excluyen ciertos
riesgos crediticios externos y elementos de soporte crediticio que estdn cubiertos por las calificaciones
de depésitos de bancos de Moody's. Las BESRs no consideran la probabilidad de que el banco reciba
dicho apoyo externo, ni consideran los riesgos que surjan de acciones de gobiernos soberanos que
pudieran interferir con la capacidad de un banco para cumplir con sus obligaciones en moneda local o
extranjera. Los factores que se consideran en la asignacién de una BESR incluyen elementos especificos
del banco tales como sus fundamentales financieros, valor de franquicia y diversificacién de negocios y
activos. Aun cuando las BFSRs no consideran los factores externos arriba mencionados, si consideran
otros factores de riesgo en el entorno operativo del banco, incluyendo la fortaleza y desempenio
estimado de la economia, asi como la estructura y relativa fragilidad del sistema financiero y la calidad
de la regulacién y supervisién bancaria.

Moody's utiliza su evaluacién del riesgo crediticio base (BCA por sus siglas en inglés) para mapear las
BESRs hacia la escala de calificacién de 21 puntos que va de Aaa hasta C y al igual que la BESR, refleja
el riesgo de incumplimiento intrinseco de un banco. Cada punto en la escala Aaa-C representa una
probabilidad especifica de incumplimiento y por lo tanto permite que Moody's utilice la BCA como
un elemento del Andlisis de Incumplimiento Conjunto (JDA por sus siglas en inglés) que se describe
mds adelante. La evaluacidn del riesgo crediticio base refleja lo que serfa la calificacién de depésitos en
moneda local con la BFSR determinada del banco sin suponer un apoyo externo por parte de un
gobierno o tercero.

Calificacion de depésitos en escala global, moneda local

Una calificacion de depdsitos, como una opinién del relativo riesgo crediticio, incorpora la BESR y la
opinién de Moody's de cualquier apoyo externo. Especificamente, las calificaciones de depésitos de
bancos de Moody's son opiniones de la capacidad de un banco para pagar puntualmente sus
obligaciones de depésitos. Como tales, las calificaciones de depésitos de bancos de Moody's pretenden
incorporar aquellos aspectos de riesgo crediticio que son relevantes para el desempenio de pago
estimado de los bancos calificados con respecto a obligaciones de depésitos, e incluyen: fortaleza
financiera intrinseca, riesgo soberano de transferencia (en el caso de calificaciones de depésitos en
moneda extranjera) y elementos de soporte externo tanto implicitos como explicitos. Las calificaciones
de depésitos de bancos de Moody's no consideran el beneficio de esquemas de seguros de depésitos
que hacen los pagos a los depositantes, pero si reconocen el apoyo potencial de esquemas que pueden
proveer apoyo a los bancos directamente.

De acuerdo con la metodologia de andlisis de incumplimiento conjunto de Moody's JDA por sus
siglas en inglés), la calificacion de depdsitos en escala global, moneda local de un banco se determina
con la incorporacién de todos los elementos de soporte externo en la evaluacion del riesgo crediticio
base (BCA por sus siglas en inglés) del banco. Al asignar una calificacién de depésitos en moneda local
a un banco, la metodologia JDA también toma en cuenta la calificacién de los distintos proveedores de
apoyo potencial (casa matriz, grupo de cooperativas, gobiernos regionales o nacionales), asi como el
grado de dependencia que pueda existir entre cada uno de ellos y el banco. La evaluacién de Moody's
de la probabilidad de soporte sistémico (por parte de un gobierno nacional) deriva del andlisis de la
capacidad de un gobierno y su banco central para dar apoyo en una base de todo el sistema. El
indicador de soporte sistémico se determina por cada pais en particular y sirve como un elemento para

. __________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________|
13 FEBRUARY 2010 CREDIT OPINION: BANCO INTERNACIONAL DE COSTA RICA, S.A.



MOODY'S INVESTORS SERVICE GLOBAL BANKING

las calificaciones de bancos en ese pais. El indicador de soporte puede establecerse en, o por arriba de y
en casos muy raros por debajo de, la calificacién de bonos en moneda local del gobierno de ese pais.

Calificacion en escala nacional

Las calificaciones en escala nacional son principalmente para ser utilizadas por inversionistas locales y
no son comparables contra las calificaciones de aplicacién global de Moody's, sino que miden el riesgo
creditito relativo dentro de un pais determinado. Una calificacién de Aaa en la escala nacional de
Moody's indica un emisor o emisién con la calidad crediticia més fuerte y la mds baja probabilidad de
pérdida crediticia en comparacién con otros emisores locales. Por lo tanto, las calificaciones en escala
nacional ordenan a los emisores locales entre si y no en relacién a riesgos absolutos de incumplimiento.
Las calificaciones nacionales aislan los riesgos sistémicos; no consideran la expectativa de pérdida
asociada con eventos sistémicos que podrian afectar a todos los emisores por igual, atin aquellos que
reciben las calificaciones mds altas en la escala nacional.

Calificacion de depésitos en moneda extranjera

La calificacién de obligaciones en moneda extranjera de bancos deriva de la calificacién en moneda
local del banco para el mismo tipo de obligacién. La implementacién del JDA para bancos puede
generar una alta calificacién en moneda local para ciertos bancos, que también podria generar altas
calificaciones en moneda extranjera. Sin embargo, se debe tener en cuenta que las calificaciones de
depésitos en moneda extranjera estdn en todos los casos restringidas por el techo pais para depésitos
bancarios en moneda extranjera. Esto puede ocasionar que se asigne una calificacién diferente,
normalmente mds baja, para los depdsitos en moneda extranjera en comparacién con la calificacién
para obligaciones en moneda local del banco.

Calificaciéon de deuda en moneda extranjera

La calificacién de deuda en moneda extranjera deriva de la calificacién de deuda en moneda local del
banco. De manera similar que las calificaciones de depésitos en moneda extranjera, las calificaciones
de deuda en moneda extranjera también pueden estar restringidas por el techo pais para bonos y notas
en moneda extranjera: sin embargo, en algunos casos las calificaciones de obligaciones de deuda en
moneda extranjera pueden perforar el techo en moneda extranjera. Una mezcla especifica de factores
de calificacién es tomada en cuenta para determinar si una calificacién de bonos en moneda extranjera
perfora el techo pais. Estos factores incluyen la calificacién global en moneda local del emisor, la
calificacién de bonos del gobierno en moneda extranjera, el techo pais para bonos y la elegibilidad de la
deuda para perforar dicho techo.

Acerca del scorecard de fortaleza financiera de bancos de Moody's

El modelo de fortaleza financiera de bancos de Moody's (ver el scorecard a continuacién) es un
elemento estratégico para la evaluacién de la fortaleza financiera de un banco el cual es utilizado por los
analistas de Moody's como una herramienta clave para asegurar la consistencia de enfoque entre
bancos y regiones. El resultado del modelo y las puntuaciones individuales se comentan en un comité
de calificacién y pueden ser ajustados a la alza o a la baja para reflejar condiciones especificas de cada

entidad calificada.
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Factores de Calificacion

Banco Internacional de Costa Rica, S.A.

FACTORES DE CALIFICACION [1]

C D E PUNTUACION TOTAL TENDENCIA

Factores cualitativos (70%)

D+

Factor: Valor de franquicia

E+ Mejorando

Participacion de mercado y sustentabilidad

Diversificacion geografica

Estabilidad de utilidades

Diversificacién de utilidades [2]

Factor: Posicionamiento de riesgo

E Mejorando

Gobierno corporativo [2]

- Tenencia accionaria y complejidad organizacional

- Riesgo de hombre clave

- Riesgos de personas internas y partes relacionadas

Administracion y controles de riesgo

- Administracion de riesgos

- Controles

Transparencia de reportes financieros

- Comparables globalmente

- Periodicidad y oportunidad

- Calidad de la informacion financiera

Concentracion de riesgo crediticio

- Por deudor

- Por industria

Administracion de liquidez

Apetito de riesgo de mercado

Factor: Entorno operativo

C+ Mejorando

Estabilidad economica

Integridad y corrupcién

Sistema legal

Factores financieros (30%)

Factor: Rentabilidad

C Mejorando

PPP % activos ponderados por riesgo (RWA) promedio -
Basilea |

1.50%

Utilidad neta % RWA promedio - Basilea |

1.19%

Factor: Liquidez

@ Neutral

(Fondos de mercado-Activos liquidos) % Activo total

9.55%

Administracién de liquidez

Factor: Suficiencia de capital

A Neutral

Indicador de capital basico (%) - Basilea |

15.27%
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Banco Internacional de Costa Rica, S.A.

FACTORES DE CALIFICACION [1] A B e D E PUNTUACION TOTAL TENDENCIA
Capital comun tangible / RWA - Basilea | 15.27%

Factor: Eficiencia C Mejorando
Indicador Costo/utilidad 64.33%

Factor: Calidad de los activos A Neutral
Créditos incumplidos % Créditos brutos 0.21%

Créditos incumplidos % (Capital + Reservas) 1.11%

Puntuacion combinada mas baja (9%) C

Override por insolvencia econémica Neutral

Puntuacion acumulada (no ajustada) C-

BFSR asignada D

[1] Donde se muestran guiones en un factor (o sub-factor) especifico, la puntuacion se basa en informacion no publica [2] - Donde se muestra una puntuacion en blanco para diversificacion de
utilidades o gobierno corporativo, se indica que el riesgo es neutral
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entities who hold ratings from MIS and have also publicly reported to the SEC an ownership interest in MCO of more than 5%, is
posted annually at www.moodys.com under the heading “Shareholder Relations — Corporate Governance — Director and
Shareholder Affiliation Policy.”
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