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Banco La Hipotecaria, S.A. 

Factores Clave de Calificación 
Soporte del Grupo ASSA Determina Calificaciones Internacionales: Las calificaciones 
internacionales de riesgo emisor (IDR; issuer default rating), las calificaciones nacionales y las de 
deuda sénior de Banco La Hipotecaria, S.A. (BLH) reflejan la apreciación de Fitch Ratings sobre 
el soporte de su accionista, Grupo ASSA, S.A. (Grupo ASSA), si es requerido. de Banco La 
Hipotecaria, S.A. (BLH). Grupo ASSA [BBB-/Negativa], un conglomerado financiero regional, 
opera principalmente en el sector de seguros y servicios bancarios, con algunas participaciones 
no controladoras en otras industrias y presencia multijurisdiccional.   

Operación de Importancia Estratégica: Las IDR de BLH reflejan la propensión del Grupo ASSA 
para dar soporte a su filial. Fitch considera que BLH tiene una integración fuerte con su matriz, 
ya que opera en una jurisdicción identificada como estratégicamente importante y en 
segmentos de mercado complementarios. 

Riesgo de Reputación Elevado: En opinión de Fitch, la propensión del Grupo ASSA de apoyar a 
su filial refleja el riesgo de reputación significativo que el incumplimiento de una de sus filiales 
podría tener en su negocio.  

Franquicia Limitada: La calificación de viabilidad (VR; viability rating) del banco considera como 
un factor de importancia alta el perfil de compañía, debido a su franquicia limitada en el sector 
bancario panameño, con participaciones de mercado inferiores a 1% en activos, préstamos y 
depósitos. Su modelo de negocios está enfocado en las hipotecas domésticas, mientras que su 
cartera está menos diversificada en comparación con la de sus pares de mayor calificación. No 
obstante, BLH ha sido el único banco panameño que ha titularizado su cartera de préstamos 
hipotecarios. 

Rentabilidad Presionada: Fitch prevé que la rentabilidad se pondrá a prueba a lo largo de 2020 
y 2021, según varíen los rendimientos de los préstamos hipotecarios y las comisiones netas y 
aumenten los niveles de provisión para préstamos improductivos. Para el primer semestre de 
2020, BLH registró una relación de utilidad operativa sobre activos ponderados por riesgo 
(APR) de 0.9%, baja en relación con la de los pares regionales y el promedio del sistema. Fitch 
estima que hay poco margen para el deterioro de la rentabilidad, ya que los márgenes de la 
entidad son relativamente estrechos. 

Riesgo de Refinanciación Bajo, Fondeo Mayorista Alto: A junio de 2020, el indicador de 
préstamos sobre depósitos del banco fue cercano a 200%, mayor que el de sus pares. La 
concentración en fondeo mayorista (38%) puede suponer cláusulas en tensión, principalmente 
por presiones crecientes en la calidad de los activos. Fitch estima que el riesgo de refinanciación 
se manejó debidamente durante la crisis y los riesgos inmediatos se mitigaron parcialmente por 
niveles crecientes de liquidez en efectivo, depósitos en bancos e inversiones con cobertura de 
48.2% del total de depósitos. La liquidez actual de BLH ofrece cobertura de 2 veces (x) sobre los 
vencimientos de las líneas de crédito de un año y un acceso mayor a las líneas de fondeo brinda 
una cobertura cercana a 1.2x para los próximos 12 meses de vencimientos. El fondeo y la 
liquidez también se benefician del soporte ordinario que se esperaría de la matriz. 

Calidad de los Activos Alta pero Presionada: Fitch estima que la calidad de los activos se verá 
presionada en el corto y mediano plazo a medida que el crecimiento del crédito siga lento y la 
capacidad de pago de los prestatarios continúe incierta. A junio de 2020, el índice de préstamos 
en mora se mantuvo bajo, en 1.1%, inferior al promedio del sistema bancario. 

Indicadores de Capital Estables: Al segundo trimestre de 2020 (2T20), indicador de capital 
común Tier 1 (CET 1) de BLH de 12.3% (2019: 12.2%) es acorde para su calificación. Fitch espera 
que el capital se mantenga en niveles buenos, incluso a pesar de que las pérdidas generadas por 
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Información Financiera 

Banco La Hipotecaria, S.A. 

 30 jun 2020 31 dic 2019 

Total de 
Activos (USD 
mill.) 

925.0 867.1 

Total de 
Activos (PAB 
miles) 

924,969.1 867,144.2 

Total de 
Patrimonio 
(PAB miles) 

77,036.7 75,626.9 

Fuente: Fitch Ratings, Fitch Solutions. 
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variaciones en moneda extranjera (peso colombiano) presionaron la capitalización. Fitch cree 
que el impacto del coronavirus y la caída fuerte de los precios del petróleo aumentan los riesgos 
de depreciación del peso, lo que seguirá añadiendo volatilidad a la capitalización de la entidad. 

Sensibilidades de Calificación  
Factores que podrían, individual o colectivamente, conducir a una acción de clasificación 
negativa/baja: 

Cambios en la IDR de BLH y calificaciones de sus emisiones sénior reflejarían cualquier 
modificación en el perfil de riesgo de su accionista o en la evaluación de Fitch sobre su 
capacidad, o su voluntad, de proporcionar apoyo a su filial, lo cual no se espera en un futuro 
previsible. 

Las calificaciones también podrían reducirse en respuesta a un cambio en la percepción de Fitch 
de hay una propensión menor para brindar soporte a su filial debido a la contingencia actual por 
la propagación del coronavirus o debido al deterioro continuo de la filial o del entorno operativo. 

Podría ejercerse una presión negativa sobre la VR de BLH de haber un deterioro considerable 
en el perfil financiero del banco, que se reflejara en un detrimento relevante de la calidad de sus 
activos y una reducción significativa de su métrica de rentabilidad en relación con la de sus 
pares. El aumento de la liquidez o las presiones de refinanciación derivadas de la baja de los 
cobros, el acceso escaso a instrumentos de deuda de mercado o la incapacidad de negociar 
exenciones de los convenios si se incumplen, lo que reduciría el acceso a las líneas de crédito, 
también podría provocar una reducción de las calificaciones. 

Una baja en las IDR de Grupo ASSA provocaría una acción de calificación similar en la 
calificación de soporte (SR; support rating) del banco. Igualmente lo haría un cambio en la 
evaluación de apoyo de Fitch que implique una reducción de la propensión de Grupo ASSA para 
apoyar al banco. 

Una baja en la calificación nacional del banco solo sería posible si las IDR de Grupo ASSA se 
redujeran. 

Factores que podrían, individual o colectivamente, conducir a una acción de calificación 
positiva/alza: 

Las IDR y calificaciones nacionales podrían afirmarse y su Perspectiva Negativa revisarse a 
Estable para reflejar una mejora en el perfil de riesgo de su accionista o cambios en la evaluación 
de Fitch de su capacidad, o voluntad, para brindar apoyo. 

Fitch no prevé la posibilidad de una mejora de la VR en el horizonte de calificación. Cualquier 
acción de calificación al alza requeriría una mejora sostenida del entorno operativo después de 
que se supere la coyuntura por la pandemia, con un efecto positivo relevante sobre el perfil de 
la empresa y los fundamentos financieros del banco. 

Una acción al alza en la SR del banco se produciría por una mejora en las IDR de Grupo ASSA, lo 
que no es previsible en el corto plazo. También podría ser por un cambio en la evaluación de 
Fitch en torno al soporte que implique un aumento de la propensión de Grupo ASSA para dar 
soporte al banco. 

Un potencial al alza de la calificación es limitado a corto plazo, dada la Perspectiva Negativa de 
las calificaciones de sus accionistas. 
 

 
   

Calificaciones de Emisor (Incluyendo Principales Entidades Emisoras) 

Tipo de Calificación Calificación 
 

Nacional de Largo Plazo  AA-(pan)  

Nacional de Corto Plazo  F1+(pan)  

Perspectiva/Observación Negativa  

Fuente: Fitch Ratings. 
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Las calificaciones en escala nacional de los valores comerciales negociables de BLH están 
alineadas con las calificaciones en escala nacional de corto plazo del emisor. Los tramos de las 
notas comerciales negociables sin garantía tienen la misma calificación en escala nacional de 
largo plazo que el emisor, dada la ausencia de subordinación de estos valores o de garantías 
específicas. La calificación en escala nacional de las notas comerciales negociables 
correspondiente a los tramos con garantías del Grupo ASSA y con préstamos hipotecarios 
estará un notch (escalón) por encima de la calificación nacional de largo plazo del banco. En 
particular, las notas negociables con garantías de préstamos hipotecarios se benefician de una 
garantía extendida. 

Cambios Relevantes 

Medidas del Gobierno y del Regulador Bancario  

En febrero de 2020, Fitch revisó la perspectiva de la calificación soberana de largo plazo en 
moneda extranjera de Panamá a Negativa desde Estable. Si la calificación soberana bajara [véase 
la publicación “Fitch Revisa la Perspectiva de Panamá a Negativa; Afirma IDR en ‘BBB’”, del 6 de 
febrero de 2020], una revisión negativa de la evaluación del entorno operativo podría 
desencadenarse solo en caso de una desaceleración sustancial de este o un crecimiento 
económico bajo que pudiera resultar en el deterioro de la calidad crediticia de los acreditados 
domésticos.  

Tal escenario podría, además, incluir un incremento en el desempleo o una presión en las 
métricas macroeconómicas que influenciara las métricas de desempeño de todas las 
instituciones financieras. Fitch prevé que este escenario es el más probable, dadas las medidas 
recientes para contener el brote del coronavirus, los precios bajos del petróleo y la 
desaceleración económica prevista, los cuales conducirían una contracción en la cartera de 
créditos en 2020, una erosión la calidad de los activos y una presión en las métricas de capital. 
En opinión de Fitch, las ganancias serían socavadas por un crecimiento limitado del portafolio 
de crédito, potenciales costos altos y una política de diferimientos de pago que se extienda más 
allá de las expectativas de la agencia. Este es un riesgo elevado, dados los márgenes estrechos 
promedio de Panamá.  

Entre las medidas de alivio aprobadas por la Superintendencia de Bancos de Panamá figura la 
posibilidad de diferir los pagos de los préstamos hasta cuatro meses para los clientes afectados 
por la coyuntura causada por el coronavirus. Estos préstamos aplazados no cambiarán su 
categoría de riesgo ni requerirán provisiones adicionales para pérdidas crediticias. Además, los 
bancos previamente autorizados por la Superintendencia pueden utilizar hasta 80% de las 
reservas dinámicas, siempre que no distribuyan dividendos. 

Objetivos Estratégicos  

Fitch considera que BLH respondió rápidamente a la evolución de la coyuntura relacionadas con 
el coronavirus, considerando los desafíos actuales. El banco ha adaptado sus políticas y sistemas 
a los requisitos de diferimiento de pago propuestos por el Gobierno. No obstante, BLH estima 
una contracción de los ingresos netos en comparación con el nivel del año pasado, como 
resultado del difícil entorno operativo que ha llevado al banco a reconsiderar su estrategia de 
corto plazo para mantener su liquidez, la calidad de la cartera y su perfil financiero general. Tan 
pronto como el entorno vuelva a la normalidad en cierta medida, el banco revisaría su plan 
original. 

Calificaciones de Deuda 

Tipo de Calificación Calificación  

Notas Comerciales Negociables con Garantía AA(pan)  

Notas Comerciales Negociables sin Garantía AA−(pan)  

Valores Comerciales Negociables con Garantía F1+(pan)  

Valores Comerciales Negociables sin Garantía F1+(pan)  

Fuente: Fitch Ratings. 
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Resumen de la Compañía y Factores de Evaluación Cualitativa 

Perfil de Compañía 

BLH es un jugador relativamente pequeño en el país, con una participación de mercado a junio 
de 2020 de 0.7% en préstamos y 0.3% en depósitos. El modelo de negocio de BLH se orienta 
principalmente a los préstamos hipotecarios a empleados de ingresos medios y medio-bajos, 
que representan alrededor de 80% de sus activos totales y 90% de sus ingresos. Aunque en el 
segmento hipotecario alcanza una cuota de mercado superior a 10%, esta baja diversificación 
se compara con la media de sus pares locales y regionales. 

La fuente de ingresos principal proviene de la cartera de préstamos hipotecarios, a través del 
margen financiero y las comisiones por otorgamiento y colocación. Los resultados han mostrado 
estabilidad a lo largo del ciclo, con una baja volatilidad en el contexto de la crisis sanitaria actual. 
Además, el banco recibe una proporción relevante de ingresos procedentes de la gestión de 
fideicomisos e inversiones en valores y genera ingresos recurrentes de administración y seguros 
derivados del proceso de titularización. 

Administración y Estrategia 

El equipo gerencial de BLH tiene un grado alto de profundidad y experiencia. La dirección está 
respaldada por un equipo con trayectoria larga en el sector y se beneficia del intercambio de 
conocimientos con su accionista final, Grupo ASSA. A nivel de grupo, BLH transformó su 
estructura organizativa hacia un concepto regional con cuatro vicepresidencias regionales 
ubicadas en Panamá, además de otras en Colombia, con un centro de contacto en El Salvador. 

En opinión de Fitch, la gerencia ha sido capaz de preservar el perfil financiero del banco en un 
nivel estable durante los meses críticos de la crisis sanitaria. Sin embargo, la agencia cree que la 
extensión de las medidas de distanciamiento social, la contracción económica y el desempleo 
debido por la coyuntura causada por el coronavirus y las medidas de alivio de las autoridades 
todavía representan una limitación significativa para la sostenibilidad de sus metas en 2020. 

Apetito de Riesgo 

Los estándares de colocación de BLH han sido efectivos, reflejados en niveles de morosidad 
bajos y controlados. La gerencia de riesgos monitorea los principales riesgos en los distintos 
países, considerando los requerimientos regulatorios de cada uno. La exposición a riesgo de 
mercado es alta, pero el seguimiento y uso de herramientas le permiten controlarlo. 

La eficacia de las normas de colocación se refleja en los niveles bajos de préstamos en mora, 
reestructuraciones, cancelaciones y ejecuciones hipotecarias que el banco ha mantenido 
durante la coyuntura por la pandemia. BLH respondió con rapidez a la evolución de la situación 
adaptando sus políticas y sistemas a las medidas de alivio propuestas por el Gobierno. 

El riesgo operativo sigue siendo un elemento clave de la gestión, siempre que la actividad normal 
se vea interrumpida por la crisis sanitaria. El banco ha estado plenamente operativo, con parte 
del personal trabajando todavía a distancia y parte de la actividad apoyada por su 
infraestructura electrónica. 

Al 1S20, el crecimiento de 6.7% capta el efecto combinado de la cartera que no se amortizó 
debido al diferimiento de pagos y de los desembolsos reactivados al final de ese período. El 
banco estima un crecimiento similar para el final del año, dado que continúa vigilando su 
liquidez, está siendo más cuidadoso en el otorgamiento de sus préstamos y ha reducido los 
desembolsos considerados de alto riesgo debido a las actuales condiciones del mercado. 

La principal exposición de BLH al riesgo de mercado es a través del riesgo de las tasas de interés, 
principalmente por las sensibilidades de variación de las tasas de interés derivadas del desajuste 
estructural entre la cartera de préstamos hipotecarios de largo plazo y las obligaciones de corto 
plazo. Parte de la exposición cambiaria se genera por inversión de capital en la operación 
colombiana en pesos colombianos. A diciembre de 2019, el banco mostró una posición abierta 
larga en dicha moneda, cercana a 30% del patrimonio total. La depreciación del peso colombiano 
resultó en una pérdida cambiaria equivalente a 8.8% del patrimonio del banco. El banco evalúa 
este riesgo con pruebas de estrés periódicas para medir la sensibilidad de los riesgos de interés 
y de tipo de cambio.   
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Resumen de Información Financiera e Indicadores Clave 

  30 jun 2020 31 dic 2019 31 dic 2018 31 dic 2017 

 6 meses – Interino 6 meses – Interino Cierre de año Cierre de año Cierre de año 

 USD mill. PAB miles PAB miles PAB miles PAB miles 

 No auditado No auditado No auditado 
Auditado -  Reporte 

No Visto 
Auditado -  Reporte 

No Visto 

Resumen del Estado de Resultados      

Ingreso Neto por Intereses y Dividendos 7 7,105.0 14,749.4 14,448.6 12,965.7 

Comisiones y Honorarios Netos 4 3,737.7 7,227.0 6,926.8 6,152.0 

Otros Ingresos Operativos 1 1,208.6 2,853.0 3,577.2 4,182.7 

Ingreso Operativo Total 12 12,051.3 24,829.4 24,952.5 23,300.4 

Gastos Operativos 9 8,863.4 18,544.2 17,651.5 16,087.6 

Utilidad Operativa antes de Provisiones 3 3,187.9 6,285.2 7,301.0 7,212.9 

Cargo por Provisiones para Préstamos y Otros 1 681.0 662.3 1,032.9 512.6 

Utilidad Operativa 3 2,506.8 5,622.9 6,268.2 6,700.2 

Otros Rubros No Operativos (Neto) 0 -111.7 102.0 84.3 117.0 

Impuestos 1 749.0 1,489.5 1,760.2 1,423.1 

Utilidad Neta 2 1,646.1 4,235.3 4,592.3 5,394.1 

Otro Ingreso Integral 0 -262.2 559.0 -1,842.1 -1,622.9 

Ingreso Integral según Fitch 1 1,383.9 4,794.4 2,750.2 3,771.2 

      

Resumen del Balance General      

Activos      

Préstamos Brutos 712 711,503.6 702,622.0 688,536.5 595,098.1 

- De los Cuales Están Vencidos 8 7,563.9 6,372.8 5,387.2 5,673.5 

Reservas para Pérdidas Crediticias 1 1,128.0 678.8 603.0 313.6 

Préstamos Netos 710 710,375.7 701,943.2 687,933.5 594,784.5 

Préstamos y Operaciones Interbancarias 73 72,645.6 40,572.4 38,770.0 27,196.4 

Derivados n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. 

Otros Títulos Valores y Activos Productivos 102 101,566.0 98,816.1 68,068.8 59,512.6 

Total de Activos Productivos 885 884,587.2 841,331.7 794,772.3 681,493.4 

Efectivo y Depósitos en Bancos 0 356.7 319.3 350.7 337.8 

Otros Activos 40 40,025.1 25,493.2 18,942.7 17,992.2 

Total de Activos 925 924,969.1 867,144.2 814,065.6 699,823.4 

      

Pasivos      

Depósitos de Clientes 310 309,970.7 289,333.7 239,743.7 208,546.0 

Fondeo Interbancario y Otro de Corto Plazo 300 300,036.1 290,125.0 238,697.8 207,469.6 

Otro Fondeo de Largo Plazo 228 227,694.5 201,246.8 256,286.8 202,990.1 

Obligaciones Negociables y Derivados n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. 

Total de Fondeo 838 837,701.3 780,705.5 734,728.2 619,005.7 

Otros Pasivos 10 10,231.1 10,811.8 8,417.4 10,229.8 

Acciones Preferentes y Capital Híbrido n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. 

Total de Patrimonio 77 77,036.7 75,626.9 70,919.9 70,587.9 

Total de Pasivos y Patrimonio 925 924,969.1 867,144.2 814,065.6 699,823.4 

Tipo de Cambio  USD1 = PAB1 USD1 = PAB1 USD1 = PAB1 USD1 = PAB1 

n.a. – No aplica. 

Fuente: Fitch Ratings, Fitch Solutions, Banco La Hipotecaria. 
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Resumen de Información Financiera e Indicadores Clave 

 30 jun 2020 31 dic 2019 31 dic 2018 31 dic 2017 

Indicadores (anualizados según sea apropiado)     

     

Rentabilidad     

Utilidad Operativa/Activos Ponderados por Riesgo 0.9 1.0 1.3 1.6 

Ingreso Neto por Intereses/Activos Productivos Promedio 1.7 1.9 2.0 2.0 

Gastos No Financieros/Ingresos Brutos 73.6 74.7 70.7 69.0 

Utilidad Neta/Patrimonio Promedio 4.4 5.8 6.5 7.9 

     

Calidad de Activos     

Indicador de Préstamos Vencidos 1.1 0.9 0.8 1.0 

Crecimiento de Préstamos Brutos 1.3 2.1 15.7 17.7 

Reservas para Pérdidas Crediticias/Préstamos Vencidos 14.9 10.7 11.2 5.5 

Gastos por Constitución de Reservas/Préstamos Brutos Promedio 0.2 0.1 0.1 0.1 

     

Capitalización     

Indicador de Capital Común Tier 1 (CET 1) 12.3 12.2 12.9 14.2 

Indicador de Capital Común Tier 1 (CET 1) Completamente 
Implementado 

n.a. n.a. n.a. n.a. 

Indicador de Capital Base según Fitch 13.6 13.6 14.5 16.0 

Patrimonio Común Tangible/Activos Tangibles 8.1 8.5 8.5 9.9 

Indicador de Apalancamiento de Basilea n.a. 7.7 n.a. n.a. 

Préstamos Vencidos Netos/Capital Común Tier 1 9.6 8.9 7.8 8.8 

Préstamos Vencidos Netos/ Capital Base según Fitch 8.7 7.8 6.9 7.8 

     

Fondeo y Liquidez     

Préstamos/Depósitos de Clientes 229.5 242.8 287.2 285.4 

Indicador de Cobertura de Liquidez n.a. n.a. n.a. n.a. 

Depósitos de Clientes/Fondeo 37.0 37.1 32.6 33.7 

Indicador de Fondeo Estable Neto n.a. n.a. n.a. n.a. 

n.a. – No aplica. 

Fuente: Fitch Ratings, Fitch Solutions, Banco La Hipotecaria.   
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Indicadores Financieros Clave – Desarrollos Recientes 

Calidad de Activos 

Fitch estima que la calidad de los activos se verá presionada en el mediano plazo, a medida que 
el crecimiento del crédito siga siendo lento y la capacidad de repago de los deudores se vea 
amenazada por el posible deterioro de la economía. Sin embargo, las políticas de colocación 
definidas del banco y su apetito de riesgo controlado deberían permitirle mantener niveles de 
morosidad controlados, por debajo de los de otros bancos nacionales. Su tasa de morosidad 
permanece baja, en 1.1% a junio de 2020, inferior a la media del sistema bancario. 

La calidad de los activos de BLH se ha mantenido en un buen nivel como resultado del descuento 
directo de nómina y las normas de colocación efectivas. A partir del 1S20, el indicador de 
préstamos deteriorados fue de 1.8%, un nivel levemente superior al de años anteriores pero aún 
por debajo del de otros bancos similares. A diferencia de otras entidades del mercado, el nivel 
de cartera se ha beneficiado de las medidas de alivio y fue un bajo 20% a junio de 2020 (33% en 
su punto más alto frente al promedio de 60% del sistema). 

En opinión de Fitch, las características de la cartera la hacen menos sensible al deterioro del 
entorno: las hipotecas representaron 90% de la cartera de préstamos de BLH a junio de 2020. 
Alrededor de 80% de estos tiene deducciones de nómina. Los préstamos hipotecarios están muy 
fragmentados y mostraron un pequeño sesgo hacia la ciudad de Panamá, reflejo de la fuerte 
actividad económica en esa área en comparación con el resto del país. Los 20 mayores deudores 
representaron menos de 1% de la cartera y 5% del patrimonio. Asimismo, los 20 mayores 
empleadores representaron menos de 40% de la cartera total. 

Las provisiones para créditos vencidos son bajas, 15% al 1S20, debido al valor alto de la garantía; 
sin embargo, para Fitch, la capacidad de absorción de pérdidas es sólida. El banco está 
añadiendo provisiones para pérdidas a partir del segundo trimestre de 2020 debido a la 
coyuntura por el coronavirus y la recesión económica que ha causado. Al cierre del primer 
semestre de 2020, BLH había provisionado casi USD400 mil en reservas y continúa 
aumentándolas para posibles pérdidas por impago de deudas en 2020. 

El riesgo de crédito en la cartera de inversiones es moderado. Consiste principalmente en bonos 
de préstamos hipotecarios y del Gobierno, entre otros. La mayoría corresponde a series 
subordinadas, que absorberían las primeras pérdidas de las titularizaciones, en caso de estrés. 
Los depósitos interbancarios complementan los activos productivos (7.9% del total de activos) 
y son de muy corto plazo, por lo que se podrían convertir en efectivo fácilmente si fuera 
necesario. 

Ganancias y Rentabilidad 

Fitch prevé que la rentabilidad se pondrá a prueba a lo largo de 2020 y hasta 2021, en la medida 
en que se produzca una disminución del rendimiento de los activos y aumenten los niveles de 
provisión para los préstamos en mora. Al 1S20, el indicador de utilidad operativa del banco 
sobre APR de 1.06% fue ligeramente más bajo que el de sus pares panameños. El margen neto 
de BLH sigue sustentado por los intereses de su cartera de crédito y las comisiones netas. No 
obstante, la rentabilidad se ha afectado por el peso mayor de los APR. 

En opinión de Fitch, la diversificación acotada de los ingresos, el efecto de las medidas de alivio 
concedidas y las perspectivas económicas debilitadas tendrán probablemente un impacto en los 
ingresos y deteriorarán la rentabilidad del banco en 2020. La utilidad operativa se ha 
beneficiado de los niveles de provisiones bajos mantenidos a junio de 2020 (0.2% del promedio 
de los préstamos brutos). El banco aumentó las provisiones debido al deterioro esperado de la 
cartera podría reducir rápidamente los márgenes y las utilidades antes de provisiones de BLH, 
ya estrechos en ambos casos . 

Fitch estima que la capacidad de BLH para absorber un deterioro inesperado de su cartera antes 
de las pérdidas operativas es baja. Basándose en los datos de junio de 2020, el banco podría 
soportar un deterioro adicional de la cartera de 0.9% antes de que las pérdidas operativas 
comiencen a tener un impacto significativo. 
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Capitalización y Apalancamiento 

La capitalización moderada de BLH se ha visto limitada parcialmente por las pérdidas generadas 
por las variaciones en moneda extranjera (peso colombiano), que redujo su capacidad para 
hacer frente a pérdidas inesperadas. En opinión de Fitch, la coyuntura por la pandemia podría 
ampliar la brecha entre el peso colombiano y el dólar estadounidense aumentando la presión a 
la baja sobre la capitalización de la entidad. 

El índice Capital Base según Fitch de BLH fue de 13,6% y el indicador de CET 1 de 12,3% (12,2% 
en 2019) a junio de 2020. Este último conservó su nivel del año fiscal 2019 como resultado de 
las ganancias retenidas y el crecimiento menor de la cartera en comparación con años 
anteriores. 

Fitch estima que este indicador tendería a estabilizarse como resultado de los bajos niveles 
esperados de crecimiento del crédito y su generación interna de capital. Los niveles de capital 
se han beneficiado de la ausencia de pago de dividendos, lo cual no se prevé que cambie en el 
corto o mediano plazo, así como del aumento del valor razonable de las inversiones disponibles 
para la venta que cubrieron parcialmente las pérdidas en divisas. 

Fondeo y Liquidez 

El fondeo de BLH está bien diversificado, lo que permite reducir la volatilidad. El riesgo de 
refinanciación del banco se mitigó por sus niveles de liquidez crecientes, basados en activos 
líquidos compuestos por efectivo, depósitos en bancos y el portafolio de inversiones, que 
ofrecen una cobertura de 48.2% del total de depósitos a junio de 2020. 

BLH obtiene alrededor de 37% del total de los fondos en forma de depósitos; el fondeo 
institucional representa alrededor de 19% y las emisiones de deuda, 44%. A junio de 2020, la 
relación de préstamos sobre depósitos de clientes del banco fue superior a la de sus pares, en 
torno a 200%, con una base de depositantes amplia en la que los 20 principales representaron 
20% del total. Favorablemente, los depósitos mostraron un crecimiento mayor que su cartera 
de crédito, con una tasa de renovación superior a 80%, mientras que la tasa de recompra de 
papel comercial ha sido superior a 90%. En opinión de Fitch, esta diversificación es favorable en 
el entorno actual, ya que permite a BLH reducir la volatilidad. 

La titularización de la cartera de BLH ha sido ampliamente reconocida por los inversionistas y 
ha sido un mecanismo de liquidez fiable para el banco. Para abril de 2020, BLH había proyectado 
emprender una nueva titularización, pero detuvo la transacción hasta que el mercado se 
estabilice y condiciones favorables le permitan obtener resultados adecuados. 

La liquidez permanece sólida y proviene principalmente del efectivo, los depósitos en bancos y 
la cartera de inversiones. El banco reportó un índice de cobertura de liquidez de 48.2% del total 
de depósitos para el primer semestre de 2020. Este índice se incrementó durante este período 
como una medida estratégica implementada por la gerencia, en respuesta a la crisis sanitaria 
por el aumento de los depósitos en los bancos (39,9% a 19 años) para cumplir con los 
vencimientos de las obligaciones de corto y mediano plazo. BLH opera con descalces 
estructurales debido a que financia su cartera de préstamos hipotecarios (que en su mayoría 
son préstamos de largo plazo), con pasivos de corto y mediano plazo. Sin embargo, las 
obligaciones de deuda del banco tienen plazos predecibles que facilitan a la gerencia la 
programación de sus fechas de pago. 

Consideraciones Ambientales, Sociales y de Gobernanza 
Para tener una perspectiva más amplia de cómo los factores ambientales, sociales y de 
gobernanza influyen en el análisis de Fitch de la calificación crediticia en escala internacional, 
véase el gráfico en la sección “Environmental, Social and Governance Considerations” en el 
reporte del emisor publicado en inglés en el sitio de Fitch: “Banco La Hipotecaria, S.A.”. 

Evaluación del Soporte Institucional  
En opinión de Fitch, como parte de Grupo ASSA y con sede en Panamá, BLH es una subsidiaria 
fundamental, ya que opera en una jurisdicción identificada como estratégicamente importante 
y en segmentos de mercado complementarios para diversas de las subsidiarias del Grupo ASSA. 
Fitch también señala que Grupo ASSA corre un riesgo alto de reputación, dado que el 
incumplimiento de una de sus subsidiarias podría tener un impacto significativo en su negocio.  

http://www.fitchratings.com/site/re/10138646
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Para tener una perspectiva más amplia de cómo el factor de soporte institucional influye en el 
análisis de Fitch de la calificación crediticia en escala internacional, véase el gráfico en la sección 
“Institutional Support Assessment” en el reporte del emisor publicado en inglés en el sitio de 
Fitch: “Banco La Hipotecaria, S.A.”. 

Calificaciones de Deuda 

 

  

Principales Características de Emisiones 

Denominación Tipo de Instrumento Moneda 
Monto 

Autorizado 
Plazo Garantía 

CNV-89-2009 Notas comerciales 

negociables 

Dólar 

estadounidense 

40 millones 1-3 años  Fianza solidaria de Grupo ASSA, Fideicomiso 

constituido por emisor o sin garantía 

CNV-506-2013 Notas comerciales 

negociables 

Dólar 

estadounidense 

50 millones 1-3 años  Fianza solidaria de Grupo ASSA, Fideicomiso 

constituido por emisor o sin garantía 

CNV-12-2016 Notas comerciales 

negociables 

Dólar 

estadounidense 

100 millones 1-3 años  Fianza solidaria de Grupo ASSA, Fideicomiso 

constituido por emisor o sin garantía 

CNV-462-2018 Notas comerciales 

negociables 

Dólar 

estadounidense 

50 millones 1-3 años  Fianza solidaria de Grupo ASSA, Fideicomiso 

constituido por emisor o sin garantía 

CNV-487-2001 Valores comerciales 

negociables 

Dólar 

estadounidense 

10 millones 360 días Fianza Grupo ASSA 

CNV-198-2005 Valores comerciales 

negociables 

Dólar 

estadounidense 

30 millones 360 días Sin garantía 

CNV-26-2006 Valores comerciales 

negociables 

Dólar 

estadounidense 

40 millones 360 días Sin garantía 

CNV-225-2006 Valores comerciales 

negociables 

Dólar 

estadounidense 

35 millones 360 días Sin garantía 

CNV-290-2007 Valores comerciales 

negociables 

Dólar 

estadounidense 

35 millones 360 días Sin garantía 

CNV-400.2017 Valores comerciales 

negociables 

Dólar 

estadounidense 

50 millones 360 días Fideicomiso constituido por emisor o sin garantía 

Fuente: Fitch Ratings, Fitch Solutions, Banco La Hipotecaria. 

http://www.fitchratings.com/site/re/10138646
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Las calificaciones mencionadas fueron requeridas y se asignaron o se les dio seguimiento por 
solicitud del emisor calificado o de un tercero relacionado. Cualquier excepción se indicará.  
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