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CALIFICACION GLOBAL  JUNIO 2007   “AA+”    
 
CALIFICACIÓN  OBLIGACIONES: 
 
BANCO DE LA   
PRODUCCION S.A. 
Emisión Convertible en Acciones 
(En millones de USD) 
Colocado 2003 

Original 
Calificac. 

Actual 
Calificac. 

“AA” 
Nov/02 

“AAA” 
Oct/07 

Papel Monto 
Autoriz. 

Monto 
Coloca. 

Monto 
Circul. 

Vcto. 

OBLIC.E $10MM $5’5MM $5’5MM 04-2008 

OBLIC.F $10MM $4’5MM $4’5MM 05-2008 

TOTAL  $20MM $10’050M $10’050M  

 
BANCO DE LA   
PRODUCCION S.A. 
Emisión Convertible en Acciones 
(En millones de USD) 
Colocado Agosto 2005 

Original 
Calificac. 

Actual 
Calificac. 

“AA” 
May/05 

“AA+” 
Oct/07 

Papel Monto 
Autoriz. 

Monto 
Coloca. 

Monto 
Circul. 

Vcto. 

OBLIC.G $8MM $8MM $8MM 2010 

OBLIC.H $8MM $5,100M $5,100M 2010 

TOTAL  $16MM $13,100M $13,100M  

 

Resumen Financiero 

Banco de la Producción S.A.  

(Mill) 2003* 2004* 2005* 2006** 2T07 

Activos 896,2 1065,5 1139,3 1382,1 1450,2 

Patrimonio 86,5 93,2 106,0 128,1 127,2 

Resultados  12,6 13,1 18,8 29,7 13,4 

ROA (%) 1.51 1.34 1.71 2.36 1.89 

ROE (%) 15.15 14.65 18.87 25.45 21.00 
*Balance auditado Grupo Financiero Produbanco por Deloitte  & Touche 
**Balance auditado Grupo Financiero Produbanco por Price Water House 
Coopers 

 

Contactos: 

Patricio Baus, Ecuador  

pbaus@bankwatchratings.com 

593 –2 2222-323 

María Sol Merino, Ecuador  

mariasol.merino@bankwatchratings.com 

 

 

SEPTIEMBRE  2007 

 

 

 

 

Fundamento de la Calificación 

El Comité de Calificación de BankWatch Ratings S.A., con  

balances directos a junio del 2007 del Grupo Financiero 

Producción, decidió elevar las calificaciones a “AA+” para 

las series de largo plazo emitidas por Banco de la 

Producción S.A., G y H  y, aumentar también a las series E 

y F,  cuyo vencimientos se encuentran en el corto plazo, a 

“AAA”. Calificaciones que conforme al mercado de 

valores corresponde a: 

 

“AA” Corresponde a los valores cuya institución emisora 

es financieramente muy sólida con un historial favorable y 

actualmente no aparenta debilidades. Su perfil general de 

riesgo, aunque bajo, no es tan favorable como el de las 

instituciones en la categoría “AAA”. 

 

“AAA” Corresponde a los valores cuya institución emisora 

presenta un balance excepcionalmente fuerte y altos niveles 

de rentabilidad.  Presenta una excelente reputación y muy 

buen acceso a su mercado de dinero natural. Si algún 

aspecto del negocio presentare alguna debilidad o 

vulnerabilidad, ésta es totalmente mitigada por las 

fortalezas de la organización. 

 

 Las fortalezas en la estructura y la calidad y cantidad 

de liquidez, que como política la institución maneja, 

permiten elevar las calificaciones del endeudamiento 

con el mercado de valores en el corto plazo, y en el 

largo plazo ser consistente con la calificación global 

de la institución, una vez que la escala de calificación 

local para este tipo de títulos lo permite.  

 Los obligacionistas del mercado de valores, en los 

títulos que responde este análisis, reciben un retorno 

de acuerdo al mercado y se encuentran garantizados 

adecuadamente con la estructura del balance, tanto 

cuantitativa como cualititativamente.  

 A Junio 2007 los activos productivos mantienen su 

importante representación sobre la estructura del 

negocio y éstos ofrecen una adecuada cobertura en 

volumen y calidad respecto del fondeo de terceros. Se 

conserva el NIM generado por ésta porción y además 

se aproxima al promedio del sistema y a sus 

indicadores históricos, lo cual resulta de la  

optimización de la rentabilidad de su importante 

porción de activos líquidos colocados en el exterior y 

la diversificación de productos de cartera.   Este 

manejo soporta el incremento del costo financiero que 

como estrategia, permite conseguir mayor fondeo 

durante el semestre analizado. 
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 El resultado se mantiene de buena calidad ya que 

provienen de la gestión operativa, en negocios 

recurrentes y apuntalados además por el control de la 

estructura de gastos, mostrando cada vez mejora en la 

eficiencia. 

 La calidad de la estructura se refleja en los bajos 

indicadores de morosidad, buena cobertura con 

provisiones y calidad y liquidez del portafolio de 

inversiones. 

 El portafolio Cartera, que se mantiene como el activo 

más importante del balance, presenta positivamente 

aumento de las líneas de negocios detallistas, pero aún 

registra alta concentración. Su morosidad baja muestra 

positivo descenso a través de castigos. Y la 

representación de cartera C,D,E, se encuentra dentro 

del promedio. 

 El importante nivel de liquidez mantiene una muy 

buena calidad y es suficiente ante sus riesgos de 

concentración, volatilidad y calce de plazos.      

 Patrimonio Técnico Constituido es  suficiente para el 

crecimiento proyectado.  Fortalecido año a año a 

través de la capitalización de una parte de los 

resultados,  pasivos que responden a emisiones de 

obligaciones convertibles en acciones y con 

provisiones genéricas. 

 El nivel de activos improductivos es ampliamente 

cubierto por el nivel de patrimonio y provisiones, 

dejando opción de solventar con el capital libre, 

riesgos no evidenciados. 

 

========================================== 

 ANALISIS FODA 

Fortalezas: 

• Administración con experiencia en el negocio 

bancario con  especialidad en banca corporativa. 

• Buen posicionamiento en el mercado nacional.  

• Importante liquidez, de buena calidad. 

• Capacidad tecnológica que soporta diversificación de 

servicios y productos.  

Oportunidades: 

• Sinergias entre la red comercial y la actual base de 

clientes. 

• Diversificación de productos, servicios y geográfica. 

• Profundización de los negocios de las subsidiarias. 

Debilidades: 

• Alta concentración en  cartera. 

Amenazas: 

• Situación macroeconómica vulnerable e incertidumbre 

política, desaceleración de aumento del fondeo 

natural, provocando contracción de la inversión y de la 

demanda de crédito. 

========================================== 

 

 HECHOS RELEVANTES 

SISTEMA: 

 Las entidades del sistema financiero ecuatoriano, se 

encuentran inmersas en el proceso de reconocimiento 

del riesgo de crédito y operativo, conforme los 

lineamientos de Basilea II y de acuerdo a la 

planificación de la SBS.  Por tal razón, estos riesgos se 

mantendrían implícitos. 

 

INSTITUCIÓN: 

 En mayo del 2006, PDB realizó su primera 

titularizacion de cartera hipotecaria por un monto de 

USD 46 MM. El 100% de los títulos fueron 

recomprados por PDB dentro del plazo de reposición  

que contempla esta operación; a la fecha USD 36 MM 

de estos títulos se conservan como Inversiones.  En 

término de riesgo es importante anotar que el riesgo de 

crédito de la cartera titularizada sigue en el balance del 

PDB hasta cuando se vendan todos los títulos que 

posee esta institución registra en el portafolio de 

Inversiones, conforme lo estipula el contrato del 

fideicomiso, por lo que la morosidad de ese portafolio 

demandará de cambio de cartera por parte de PDB. 

 

========================================== 

 

ANTECEDENTES 

 

Banco de la Producción S.A. Produbanco (PDB) fue 

constituido en Quito-Ecuador en 1977 y en el año 1988 se 

convierte en Grupo Financiero (GFPDB).  Las inversiones 

de la cabeza del grupo, PDB, tienen como objetivo 

complementar el negocio financiero con la administración 

de fondos y fideicomisos, servicio de casa de valores, 

externalización de servicios bancarios y actualmente un 

banco con licencia general constituido en Panamá, mismo 

que reemplazó la inversión en el banco off shore 

domiciliado en Islas Cayman. No obstante de estas 

actividades, Produbanco concentra el  77%  del negocio 

total. Desde el año 2001, Produbanco amplia a su actividad 

histórica dirigida a empresas del segmento corporativo, 

hacia segmentos poco atendidos de su base de clientes 

como es el mercado detallista y pymes, para los cuales 

dirige productos del activo como crédito personal 

(vehículos, otros), crédito hipotecario,   tarjetas de crédito 

(MASTERCARD y VISA), financiamiento de capital de 

trabajo e inversión; complementados con  servicios, 

principalmente, de banca electrónica y red comercial. Con 

este trabajo, se logra la diversificación, tanto, en los 

ingresos, como en los negocios. Actualmente administran 

alrededor de 240 mil clientes, una red comercial nacional 

constituida por 138 agencias, 137 ATM’s y 316  punto de 

pago ágil; atendidos por una estructura de 2.117 

funcionarios. Dentro del sistema financiero de grupos, 

GFPDB conserva la cuarta ubicación en el ranking de 

activos del sistema financiero grupos desde el periodo 

2002.  

 

PRESUPUESTO 2007 

 

GFPDB con perspectivas inciertas de lo nacional proyecta 

un crecimiento del negocio en el orden del 9%. Por el lado 

del activo mayor participación de activos líquidos, 

profundización de cartera en consumo y reducción de 

concentración en los 25 mayores grupos deudores a 28%, 

profundización negocios subsidiarias Servipagos y 

Administradora de Fondos.  Sobre el negocio de comercio 

exterior aspiran aumentar en un 9%. Por el lado de las 

captaciones planifican mayor captación de fuentes con 

costo, en plazo y ahorros, que a la vista.  Utilidad neta de 
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USD 27MM con base en la conservación de la eficiencia 

operacional. 

 

Planifican mantener el nivel de solvencia del grupo y 

cabeza de grupo entre 12% y 13%, cobertura de cartera en 

riesgo  140%, cartera en riesgo  4%, liquidez de segunda 

línea mínimo 30%, cobertura de provisiones incluidas las 

genéricas del 225% y un índice de morosidad a nivel grupo 

inferior al 1.7%. 

 

POSICIONAMIENTO Y RIESGO DE REPUTACIÓN 
 

SISTEMA FINANCIERO GRUPOS 

PARTICIPACIÓN (%)  

 2006 1T07 2T07 

ACTIVO 10.60 10.82 10.63 

PASIVO 10.59 10.93 10.71 

PATRIMONIO 10.66 9.92 9.94 

CARTERA 9.23 9.04 8.58 

DEP. VISTA 11.97 12.51 12.10 

DEP. PLAZO 7.76 7.68 7.69 

 

GFPDB mantiene la cuarta posición dentro del sistema 

financiero grupos, gracias al buen posicionamiento de este 

en el mercado. El crecimiento acumulado (dic-06 y jun-07) 

se encuentra dentro del promedio y de su planificación, 

pese a la desaceleración del segundo trimestre, dado el 

entorno de constante incertidumbre política económica que 

vive el país. 

 

La estrategia de mantener un banco con licencia 

internacional, como es Produbank Panamá, permite al 

grupo mantener las participaciones observadas para 2T07.  

La representación de esta subsidiaria en el grupo, en el año 

de funcionamiento, alcanza el  23.26% o USD 337 MM de 

los activos netos del grupo, proporción por sobre el 18% 

que alcanzó su antecesora, Produbank Cayman. Produbank 

Panamá se fondea básicamente en el Ecuador e invierte  

diversificando el riesgo: 78.5% en Inversiones y Bancos en 

el exterior y  20% en Cartera riesgo Ecuador (USD 69MM 

de cartera neta, 49mm corresponden a operaciones con 

garantía autoliquidable, la diferencia 20mm corresponde a 

riesgo directo en Ecuador equivalente al 6% del total de 

cartera).  Produbank tiene aprobado como política un límite 

del 10% en riesgo directo Ecuador. 

1.ESTRUCTURA DEL BALANCE 
 

 
 

El crecimiento en Activos Totales del 5%, en el semestre 

analizado, es similar al del sistema (4.7%), dentro de estos, 

los activos productivos, mantienen su importancia en la 

estructura, con mayor expansión en las inversiones, como 

resultado de la política del banco de conservar calidad en 

sus activos y priorizar la liquidez. 

 

Activos Productivos GFPDB (USD  1333,6 MM o 

89.74% del activo bruto) 

 
 

La institución conserva una adecuada y creciente 

participación del activo productivo respecto de la estructura 

total; mostrando una  mayor participación de los activos 

líquidos, Inversiones y Bancos, dado el ambiente de 

incertidumbre política y macro económica que se mantiene 

en el país, y que ha provocado desaceleración en el 

comportamiento del fondeo y menor demanda de crédito.   

 

Fundamentalmente, durante el segundo trimestre analizado, 

la colocación de Cartera Productiva de GFPDB (0.5%) 

disminuye en relación con el desarrollo del sistema (7.9%), 

aunque éste también se desacelera debido al contexto país. 

Ante esto la diversificación en segmentos de crédito más 

rentables que va logrando GFPDB, sostiene el Margen 

Neto de Intereses, y se espera baja afectación de éste con el 

control de tasas de interés, en razón de que sus costos están 

por dentro de la media del sistema, sobre la cual se 

calcularía la tasa máxima por segmento de riesgo, monto y 

plazo.    

 

En tanto, los activos líquidos, Bancos e Inversiones 

aumentan. Se conserva la estrategia de cuidar la calidad del 

riesgo y la rentabilidad del portafolio.  En ese sentido las 

colocaciones se mantienen en el corto plazo, en títulos de 

alto grado de inversión y básicamente en EEUU. Con la 

alta tasa internacional, principalmente en el corto plazo, 

este manejo  ha sido adecuado y preventivo ante los riesgos 

de mercado y crédito, que a la fecha presenta la economía 

estadounidense. 

 

Consideramos que las estrategias anotadas respaldan la 

calidad de esta porción del negocio y, a la vez, se logra 

sostener el rendimiento del activo productivo, caracterizado 

por la importante participación de activos líquidos y la 

concentración en crédito corporativo que maneja (42% de 

ese portafolio). 

 

Activos Improductivos (USD 152,4 MM o 10.26% del 

activo bruto) 

Nuevamente para este trimestre el nivel de activos 

improductivos de riesgo (sin fondos disponibles) continúa 

en descenso. Las razones fundamentales son la 

regularización del Anticipo de Dividendos del 2006 

registrado como Cuentas por Cobrar y la depreciación de 

Activos Fijos, pero también se conserva la reducción en  

Cartera en Riesgo a través de castigos, lo cual consolida la 

calidad del activo Cartera y la mantiene dentro del 
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comportamiento del sistema, que ha sido de mejorar la 

calidad en este rubro. 

 

En monto los activos de riesgo sin fondos disponibles 

pasan de USD 80 MM a USD 70 MM o 4.71%. 

Contracción que mejora sustancialmente la ya buena 

relación de capital libre al 57.44% del patrimonio más 

provisiones (42.97% jun-06 y 50.8% en dic-06). 

 

2. ANALISIS FINANCIERO 

RENTABILIDAD 

 

 
 

El Margen de Intermediación se mantiene en el tiempo, 

efecto del trabajo constante en la diversificación del crédito 

hacia el segmento detallista, unido al manejo de tesorería, y 

la profundización de servicios relacionados con tarjeta de 

crédito, remesas y arrendamiento financiero. Esta gestión  

ha contenido el aumento planificado en el costo de 

intermediación y permite ampliar este margen, entre el  

2T07 y  2T06, en USD 7,2 MM o 16.8%  (21.7% en el 

sistema). 

 

La diferencia del Margen de Intermediación entre el 

GFPDB y el sistema tiene razón de ser en una mayor  

posición de liquidez y la menor desconcentración en 

segmentos de crédito. 

    

La reducción de la participación de los Ingresos por 

Servicios, provenientes de la prestación de una gama de 

servicios destinados a la base de clientes naturales y 

jurídicos, responde al no aumento de este negocio.  

 

Al desempeño en la intermediación y los ingresos 

operacionales, se suma el control del gasto operacional que 

apuntala el resultado del periodo, con mayor aceleración 

respecto a la historia.  El Margen Operacional Neto en el 

primer semestre del 2007 supera en 47.2% o USD 7,4 MM 

lo alcanzado el año anterior. Paradójicamente la Utilidad 

Neta desciende en 319 M o -2.3% el resultado de 2T06, 

exclusivamente por una presentación mayor de impuestos y 

participación de empleados (47% del MON en jun-07 

versus el 33% en jun-06), con lo que los resultados para 

este periodo ascienden a USD 13,4 MM. 

 

Estos resultados que incorporan las decisiones de la 

administración ante el momento del país, ofrecen un buen 

retorno sobre el volumen de activos y patrimonio, dentro 

del promedio del sistema. El ROA y ROE netos a 2T07 

ascienden 1.89% y  21% respectivamente. 

 

Gastos 

 
 

Los Intereses Pagados que a 2T06  representaron el 20.0% 

de la estructura de gastos totales, alcanzan el 26% a 2T07.  

El importante crecimiento anual (48.2%) responde al 

aumento del apalancamiento con costo y al incremento de 

la tasa pasiva referencial que desde fines del periodo 

anterior se ha mantenido al alza.   

  

Lo anterior se ve compensado con la mejora de los 

indicadores de eficiencia, gracias a la continuidad en la 

estrategia de control de la estructura de Gastos  de 

Operación (personal, administrativos, impuestos) que 

ascendió al 5.9% anual. Más un menor egreso de 

provisiones en este periodo, que resulta de la calidad del 

balance.  La mejora les permite competir en niveles 

similares con sus competidores más cercanos y mantenerse 

por debajo del sistema grupos financieros. 

 

 

3. ADMINISTRACION DE RIESGO 

 

El cumplimiento de sus políticas de riesgo integral 

mantienen baja la representatividad de los activos y 

contingentes de mayor riesgo C,D,E (sin inversiones), a la 

vez que el nivel de provisiones les ofrece holgura para 

reducirla con castigos.  

 

A 2T07 los activos de mayor riesgo suman USD 31,8 MM, 

son el 2.14% de la estructura bruta y la cobertura con 

provisiones totales (sin inversiones) mejora a 116.86% 

(105.02% a dic-06).  

 

3.1    Activos y Contingentes de Riesgo 

 

3.1.1  Bancos e Inversiones (USD 638,4 MM o 42.9% del 

activo bruto)   
 

En lo que va del semestre, Bancos e Inversiones,  aumentan 

en conjunto USD 80 MM y su representación se incrementa 

en casi 3 puntos porcentuales sobre el balance bruto. 

 

El análisis conjunto de los activos muestra que se 

mantienen  la buena calidad de crédito y de mercado, al 

mantenerse colocados en títulos y emisores en alto grado de 

inversión sobre el 82%  y concentrados en el corto plazo    

(1 – 30 días), considerando inversiones transferidas a 

Disponibilidad Restringida como garantía de líneas de 

crédito con el exterior.  Aspectos que mitigan la 
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concentración geográfica y por títulos (fundamentalmente 

en EEUU y en bonos de gobierno y agencias). 

  

Sobre los riesgos de mercado: en relación a los precios de 

los títulos han mostrado estabilidad y mantienen baja 

pérdida financiera por valuación.  Con respecto a la 

posición en moneda extranjera, el 99% de estos activos se 

han contratado en moneda en curso del país, esto es, 

dólares norteamericanos.  Concerniente a la sensibilidad al 

reprecio de estos activos, alrededor del 82.79% de los 

rubros responden a tasa fija.    

 

3.1.2 Cartera Bruta y Contingentes  (USD 697,0 MM y 

USD 348,3 MM o 46.9% y 23.4% del Activo Bruto 

respectivamente   

 

El crecimiento nominal del portafolio Cartera por debajo al 

del sistema, responde a lo anotado en el apartado de la 

estructura del activo. En el trimestre este rubro desciende 

en -1% y acumulado en el semestre el aumento asciende al 

0.4%, mientras que el sistema registra ampliación del orden 

del 4.4% en el trimestre y 8% acumulado.   

 

No obstante de este descenso nominal, el trabajo de 

profundización en productos detallistas se conserva 

positivo. La reducción del negocio que se produce en el 

segmento comercial corporativo y pymes (USD 22 MM), 

se compensa con el aumento en los segmentos de consumo 

(USD 18,8 MM) y vivienda (USD 5,5 MM).  Por otra 

parte, dentro de la porción comercial se trabaja en la 

ampliación de la cartera PYME; para junio el 42% de esta 

porción responde exclusivamente a comercial). 

 

 
 

Estructuralmente este portafolio se concentra en el corto 

plazo (68% hasta un año plazo), lo cual responde 

positivamente al plazo del fondeo que en el sistema 

financiero ecuatoriano se centraliza a la vista. Además la 

estructura de corto plazo es consistente con los segmentos 

de crédito: comercial y consumo que incluye tarjeta de 

crédito (47%), son de corto plazo. De otra parte el riesgo de 

mercado se controla con la estructura de reprecio también 

de corto plazo, de manera trimestral, y mediante el control 

del riesgo de base repreciando el 69% del portafolio atada a 

la tasa pasiva y la diferencia a la activa.  

 

CONTINGENTES 

En el caso de GFPDB, el negocio de Comercio Exterior 

propiamente dicho, no tiene recuperación. El 

comportamiento es contrario, a lo que presenta el sistema, 

que aunque lento presenta recuperación.   

 

CONCENTRACIÓN 

La ampliación en operaciones detallistas conlleva positiva 

pero lentamente a la disminución de la concentración del 

portafolio en los 25 mayores deudores de cartera y 

contingentes. Se muestra así en razón de que la reducción 

del portafolio es menor en el segmento comercial 

corporativo -donde se concentra el portafolio-, frente a 

segmentos comerciales menores. Manteniéndose en un 

rango alto el riesgo de concentración. 

  

A 2T07 los la concentración se ubica en 30.15% (31.94% a 

dic-06).  Relacionándoles con el patrimonio la exposición 

en estos clientes es de 2.18 veces.  

 

Consideramos que esta concentración se mitiga en parte por 

la calidad de los portafolios cartera y contingentes medido 

en sus bajos indicadores de morosidad, importante y estable 

participación de los riesgos catalogados como normales 

(entre un 92% y 95%), diversificación de actividad 

económica y buenas coberturas con provisiones (158% 

promedio a 2T07).  

 

MOROSIDAD 

Concluyendo, a 2T07 la calidad de Cartera y Contingentes 

del grupo mantiene su tendencia positiva mediante el 

control y castigo de una parte de estos riesgos, y por otro 

lado, la cobertura con provisiones tiende a ampliarse.  

Ambas relaciones van acorde al desarrollo del sistema, 

aunque frente a éste todavía hay una diferencia.  En el caso 

de GFPDB las relaciones mencionadas se ubican en 3.41% 

(cartera C,D,E) y 119.98% (cobertura provisiones), frente 

al 3% y 219.74% del sistema respectivamente, a 2T07. 

 

Sin embargo de lo indicado, debe destacarse que la 

morosidad de la cartera total se ubica en 0,86% muy por 

debajo del promedio del sistema grupos de 3,33% y de los 

competidores. 

3.2. Riesgos de Mercado 

 

En el análisis de riesgo de mercado que realiza GFPDB, se 

observa una estructura de gap de plazos positiva, esto es, 

que los pasivos se reprecian después que los activos.   

La tendencia en la sensibilidad al margen financiero como 

al valor patrimonial del grupo ha sido levemente creciente 

como resultado del manejo de calce del balance y se 

mantiene en niveles moderados respecto a su propio límites 

del 10% del PTC.  Resultado consistente con el calce de 

balance a la fecha y la gestión en el margen de intereses. 
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3.3. Fondeo y  Riesgo de Liquidez 

 
 

Durante el semestre analizado, GFPDB mantiene el 

crecimiento del total de sus captaciones (5.73%) dentro del 

promedio del sistema (5.09%) y apalancado 

fundamentalmente sobre las Captaciones del Público en las 

que incluimos la colocación de Papel Comercial.    

 

En el caso de GFPDB, la desaceleración del fondeo en el 

sistema ha sido controlada mediante la estrategia de 

cambiar su nicho básico de grandes inversionistas, hacia al 

segmento de personas con un determinado nivel de ingresos 

personal o familiar. En este segmento priorizan las 

captaciones a plazo a través de mayores tasas e incentivos 

comerciales, obteniendo resultados positivos en la 

desconcentración del fondeo y el control de la volatilidad. 

En el segmento de grandes inversionistas, la opción de 

mantener las captaciones en una institución financiera con 

licencia internacional como lo es Produbank Panamá, 

también ha permitido mantener el volumen del negocio. 

Otra fuente que apuntala el crecimiento acorde al 

promedio, son las Obligaciones Financieras, fuente que 

diversifica el pasivo y respalda operaciones activas de 

mediano y largo plazo.  Claro está, las estrategias tienen a 

la par un costo mayor que ha sido controlado con las 

tácticas del activo.  En el corto plazo no se prevé descenso 

del costo y más profundización de las estrategias. 

 

Por lo anterior la volatilidad y la concentración en el 

fondeo se conservan dentro de lo observado en el último 

año, es decir,  una concentración moderada (15.56%) y una 

volatilidad que representa el 13.91% de las fuentes de 

fondeo hasta 360 días, equivalentes aproximadamente al 

70% del total de las captaciones. 

 

Ante sus riesgos de concentración, volatilidad y el calce de 

plazos, la institución conserva liquidez excedentaria 

(45.76% índice liquidez estructural segunda línea) y de alta 

opción de liquidación por el plazo, calidad y alternativa de 

mercado secundario. Adicionalmente se reconoce el 

respaldo del plan de contingencia de liquidez que consiste 

en líneas de crédito con el exterior, disposiciones expresas 

de giros inmediatos de fondos en sus cuentas y el beneficio 

de un banco en el exterior.    

 

A junio del 2007 el monto de los títulos colocados y 

vigentes en el mercado de valores asciende a USD 23,150 

M.  Desde el último seguimiento no ha existido variación 

de este endeudamiento por nuevas colocaciones en razón de 

que el plazo para el efecto ha expirado, tampoco 

conversiones de las mismas.    

 

Este apalancamiento tiene como característica el largo 

plazo de la emisión con pago de capital al vencimiento y la 

ventaja de formar parte de la composición del Patrimonio 

Técnico del Banco, hasta el 30% del capital y reservas de la 

institución, a la fecha del cálculo del PTC. 

 

Hasta la fecha los tenedores han recibido sus rendimientos 

conforme la tabla de amortización estipulada, lo cual es 

factible dada la amplia liquidez de la institución y la baja 

representatividad de la necesidad de flujo para el efecto, 

alrededor del 1.30% del ingreso anual por intereses.  

 

En el caso de las clases E y F el vencimiento se encuentra 

ya en el corto plazo (Abril, 2008) y en las clases G y H el 

vencimiento es en Agosto, 2010. 

 

Factores de Conversión: 

Emisión E y F por USD 20MM: 

El tenedor de las obligaciones únicamente podrá ejercer su 

derecho de conversión cada 180 días, en las mismas fechas 

de pago de intereses de las obligaciones. Hasta la fecha no 

ha existido conversión de deuda de ninguna de las series en 

circulación. Para realizarlo el inversionista deberá regirse a 

las siguientes tablas, en ellas se muestra que el factor de 

conversión difiere según el período en que se ejerza la 

opción.  
 

Periodo de 

Conversión 

Acciones por Obligación de 

$50.000 

 Clase 5 
Serie E 

Clase 6 
Serie F 

Primer Período 10913 10913 

Segundo Período 10400 10400 

Tercer Período 9888 9888 

Cuarto Período 9395 9395 

Quinto Período 8901 8901 

Sexto Período 8457 8457 

Séptimo Período 8013 8013 

Octavo Período 7617 7617 

Noveno Período 7220 7220 

Décimo Período 6863 6863 

 

Emisión G y H por USD 16MM:  

Factor de Conversión: 
 FACTOR 

Período 

Conversión 

Clase 7 Series G 

y H 
Clase 8 Series G y H 

Primer  25.704 25.704 

Segundo  24.237 24.237 

Tercer  22.771 22.771 

Cuarto  21.478 21.478 

Quinto  20.185 20.185 

Sexto  19.205 19.205 

Séptimo  18.224 18.224 
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Octavo  17.323 17.323 

Noveno  16.423 16.423 

Décimo  15.611 15.611 

 

El factor de conversión podrá ser ajustado en los siguientes 

eventos: 

-Cambio de valor nominal en las acciones del  Produbanco. 

-Cambio de la denominación o del valor de la unidad 

monetaria del Ecuador. 

-Declaración de dividendo-acción por parte del 

Produbanco. 

 

3.4. Riesgo Operativo 

 Una vez implementados los procesos críticos identificados, 

se encuentran en su seguimiento de cada brecha. De este 

avance se actualiza mensualmente al Comité de Riesgos 

Integrales. 

 

4. SUFICIENCIA DE CAPITAL 

 
 

Consideramos que la calidad de la solvencia patrimonial 

del GFPDB y el banco sigue sustentándose en el Capital 

Primario o TIER I, que año a año se fortalece con la 

capitalización de una parte de los resultados de cada 

periodo.   

 

Los actuales niveles de solvencia (15.6%) sustentan la 

actual posición de riesgo del grupo y el crecimiento 

proyectado. 

  

Así mismo, el nivel de activos improductivos es 

ampliamente cubierto por el nivel de patrimonio y 

provisiones, dejando opción de solventar con el capital 

libre riesgos no evidenciados. 

 

5. GARANTIA 

La garantía de las dos emisiones convertibles en acciones 

es de carácter general; está constituida por los activos 

totales del Banco de la Producción S.A., excluidos los 

activos diferidos, los activos pignorados, hipotecados o 

entregados en fideicomiso, y la porción de garantía general 

que cubre otros endeudamientos con el mercado de valores 

como es el caso de la colocación de papel comercial que 

actualmente la institución mantiene vigente en el mercado 

(USD 49,8 MM).  A Junio del 2007 la estructura de la 

garantía general es la siguiente: 

 

 
 

El cuadro anterior nos demuestra la baja representatividad 

de las dos emisiones convertibles en acciones (2.40%) y del 

total de los valores en circulación en el mercado de valores, 

respecto de los activos susceptibles de constituirse en 

garantía general, lo que significa que en términos 

cuantitativos la garantía cubre adecuadamente la emisión.  

 

El análisis de la calidad de la garantía se centra 

básicamente en la calidad y liquidez de los activos 

productivos, de los cuales la inversiones son de alta 

liquidez y la cartera de buena calidad, lo que sumado al 

bajo porcentaje de representa el monto vigente en el 

mercado de valores con relación al total de activos 

disponibles, permite concluir que la calidad de la garantía 

indica una cobertura adecuada para los títulos que son 

objeto de este análisis. 

 

Cabe mencionar que la emisión convertible tiene penúltimo 

grado de prelación  en caso de liquidación del banco. 

 

6. RESGUARDOS 

Ninguna adicional a los que determina la Ley y 

Codificación del Mercado de Valores (título lll, subtítulo l, 

capítulos lll y lV). 
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