BANK WATCHRATINGSS.A.

CALIFICADORA DE RIESGOS
A\ 4

Instituciones Financieras

Ecuador
Quinta Emision Convertible

Banco de la Produccion S.A.

Produbanco

Calificacion Global
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Quinta Emision Obligaciones Convertibles

Calif. Calif. Ultimo
Clase Actual Anterior Cambio
9 AAA- AA+
10 AAA AAY 31/08/11

Programa Revolvente de Papel Comercial

Monto Plazo Callif. Calif. Ultimo
Dias Actual Ant Cambio
AAA

N/A

Caracteristicas de Quinta Emisién de Obligaciones
Convertibles

Clase 9 Clase 10

Monto 16 MM 8 MM
Plazo 1800 dias 1800 dias
Pago capital vencimiento vencimiento
Pago interés Cada 180 dias Cada 180 dias

. Libor* 6 meses Pasiva Ref.
Tasa de reajuste +5% BCE* + 3%
Tipo de Garantia General General

Factor Conversion Tabla de acuerdo a fechas

* corresponde a la tasa publicada en Bloomberg al cierre del lunes de la
semana de puesta en circulacion de los titulos o de la semana de reajuste
del cupén.

** corresponde a la tasa vigente, segln publicacién del BCE, al cierre del
lunes de la semana de puesta en circulacién de los titulos o de la semana
de reajuste del cupén.
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= RAZONAMIENTO DE LA
CALIFICACION

El Comité de Calificacion de BankWatch Ratings, luego
de revisar los estados financieros interinos y demas
informacion del Grupo Financiero Produccidn a junio del
2011, decidi6 subir la calificacién de la Quinta Emision
Convertible de Produbanco, clases 9 y 10, a AAA-
(Triple A menos) que, de acuerdo a la Ley de Mercado
de Valores:

“Corresponde a los valores cuyos emisores y garantes
tienen excelente capacidad de pago del capital e
intereses, en los términos y plazos pactados, la cual se
estima no se veria afectada ante posibles cambios en
el emisor y su garante, en el sector al que pertenecen
y en la economia en general.”

La calificacion otorgada pertenece a una escala local, la
cual indica el riesgo de crédito relativo dentro del
mercado ecuatoriano, y por lo tanto no incorpora el
riesgo de convertibilidad y transferencia. La calificacion
incorpora los riesgos del entorno econémico y riesgo
sistémico que podrian afectar positiva o negativamente el
riesgo crediticio de las instituciones del sistema.

La calificacion se fundamenta en la capacidad de la
institucion de crecimiento diversificado tanto en
colocacion de crédito como en la captacion de depdsitos,
mitigando el riesgo de concentracion de activos y pasivos
en determinados segmentos y clientes que historicamente
ha manejado el GFP.

El proceso de apertura de la institucion a una base mas
amplia de clientes y segmentos no solo ha mejorado su
posicion de riesgo por tener activos mas diversificados
sino que se observa un impacto en los niveles de
rentabilidad del Grupo, los cuales a junio 2011
mejoraron y son superiores a los indices de los dos afios
anteriores. Sin embargo, ain son menores al promedio
general del sistema y de sus pares.

Si bien se considera que el crecimiento estd también
relacionado a un mayor dinamismo en el sistema
financiero y una economia que se ha mantenido liquida,
condiciones que podrian cambiar en el corto plazo si
cambian las actuales variables macroeconémicas, la
actual posicion financiera del GFP responde a la efectiva
implementacion de una estrategia de diversificacion con
mayor énfasis en los Gltimos dos periodos.

Se estima que la real efectividad de la estrategia asi como
la capacidad del Grupo de crecer en activos de riesgo de
buena calidad crediticia en el segmento de consumo y
PYMES se reflejara en el mediano plazo.

Las calificaciones de riesgo que realiza BankWatch Ratings se fundamentan en la informacién que obtiene de los emisores y sus estados financieros auditados. En el caso de Grupos
Financieros, el analisis se realiza sobre los estados financieros consolidados de la institucion y sus subsidiarias. Contribuyen al proceso, la informacién publica disponible, informacion
obtenida en las reuniones y conversaciones sostenidas con los ejecutivos de la institucion, asi como de otras fuentes que BankWatch Ratings considera que son confiables. BankWatch
Ratings no audita ni verifica la informacion proporcionada. Las calificaciones de riesgo pueden modificarse, o dejarse sin efecto, como resultado de ausencia de informacién, cambios en
la situacion de la entidad u otros motivos. La calificacién de riesgo no constituye una recomendacién para comprar, vender o mantener algun tipo de valores. Las Calificaciones de riesgo
no constituyen un comentario respecto de la suficiencia del precio de mercado, la conveniencia para un inversionista en particular o la naturaleza de una posible exencidn tributaria, o de

imposiciones tributarias que afecten al instrumento calificado.

www.bankwatchratings.com




BANK WATCHRATINGSS.A.

CALIFICADORA DE RIESGOS Produbanco
A4
Histéricamente el GFP ha manejado una adecuada Emision de Papel Comercial y Obligaciones

calidad de activos, con niveles bajos de morosidad en
comparacién al sistema. Esto responde no solo a las
politicas conservadoras de la instituciéon sino también a
procesos adecuados de andlisis y seguimiento de riesgo
de crédito. Se estima que el manejo actual de riesgo es
una importante fortaleza de la institucion.

Sin embargo, a partir de la incursion mas agresiva en el
segmento de consumo se observa un incremento de la
cartera en riesgo especialmente de tarjeta de crédito.
Este incremento estaba previsto acorde a la estrategia de
entrar en el segmento de consumo. De acuerdo al
analisis de Riesgos, la siniestralidad o pérdida neta de la
cartera se mantiene aun en niveles histéricos y, dado que
el segmento de Consumo maneja un porcentaje de
participacion minoritario en el balance, el aumento del
indice global de morosidad a junio 2011 es poco
significativo.

Si bien se estima que a futuro existird mayor presién en
los indicadores de calidad de los activos y de coberturas
a medida que la institucion crezca en participacion de
este segmento, la calificadora espera que se mantengan
estos indices en los niveles historicos, en funcion de la
experiencia de GFP y las correctas practicas de riesgo de
crédito.

En cuanto al riesgo operativo, se considera que se han
realizado importantes avances en relacion a los riesgos
tecnolégicos y de continuidad de negocio durante el
Gltimo afio, pese a ser un &rea que debe estar en
permanente andlisis y mejora. La unidad de riesgos es
proactiva y se esperaria que continen mejorando en la
implementacion de controles para riesgos de fraudes y
lavado de activos. La incidencia de fraudes en sistemas
y clientes de GFP ha sido baja.

Durante el dltimo semestre la institucion realiz6 un
incremento de capital y gracias al aumento de los
resultados tanto en el 2010 como en el primer semestre
2011, ha mejorado la posicion patrimonial del Grupo. Se
estima que el nivel de capital libre que tendrian para
enfrentar posibles deterioros futuros del activo es ain
bajo frente al volumen del activo, aunque se mantiene en
los promedios histéricos y es similar al promedio del
sistema.

= HECHOS RELEVANTES Y
SUBSECUENTES

Tercera Titularizacion de Cartera Hipotecaria

En abril 2011, se aprobo la oferta publica de los valores
emitidos por la tercera titularizacion de cartera
hipotecaria de Produbanco por un monto de USD 30
millones. El Banco realizd la compra del total emitido y
al corte de este informe la totalidad se encuentra
registrada en su portafolio de inversiones. La Institucion
realizard la venta de los titulos en el mercado secundario
conforme se presenten en el futuro necesidades de
liquidez.

Convertibles

El 5 de julio del 2010, se aprob6 la emisién de papel
comercial por USD 125 millones. Hasta el mes de junio
2011 se encuentra colocado USD 72.4 MM.

La Superintendencia de Compafiias mediante resolucion
del 20 de enero 2011, dio por cancelada la inscripcion de
la emision de obligaciones convertibles de Produbanco
por USD 16 MM, emision que llegd a su vencimiento
final. No se realiz6 ninguna conversion.

Por otra parte, el 4 de octubre del 2010 fue aprobada por
parte de la Superintendencia de Compafiias, la nueva
emision de obligaciones convertibles por USD 24MM,
cuya fecha de negociacion fue el 22 de octubre 2010. Al
mes de junio 2011, se encuentra colocado USD 12.2 MM
en el mercado.

En el mes de enero 2011 se realizd una Asamblea de
Obligacionistas de la emision de obligaciones
convertibles en la que se aprob6 la eliminacion del tope
de 9% a la tasa de interés de la Clase 9, se realizo6 el
respectivo cambio en el prospecto y la escritura de
emision.

= ENTORNO ECONOMICO Y RIESGO
SECTORIAL

Ver anexos 1y 2.
= PERFIL

. Posicionamiento en el Mercado: Banco de la
Produccion S.A. Produbanco (PDB) fue constituido
en Quito-Ecuador en 1977 y en el afio 1988 se
convierte en Grupo Financiero (GFP). En general
el GFP ha manejado un perfil mayormente
corporativo, sin embargo desde hace algunos afios
cambid el enfoque del Banco orientdndose hacia la
diversificacion de sus servicios y a la
transformacion en un banco de tipo universal, con
cobertura nacional.

El GFP mantiene un fuerte posicionamiento en el
segmento corporativo en el cual es uno de los
lideres del sistema, cuenta en su portafolio de
clientes con varias de las empresas mas grandes del
pais.

El GFP se mantiene como cuarto grupo dentro del
Sistema. Produbanco tiene una buena reputacion
dentro del mercado ecuatoriano y en crisis
financieras anteriores ha sido parte de las
instituciones ganadoras de depositos.

. Estructura del Grupo: El Grupo Financiero
Produccion (GFP) esta formado por las siguientes
empresas:

Particip.
% Utilidad
Neta del
GFP jun-11

Actividad

Empresa

Produbanco (PDB) 87.0% | Banco
Produbank Panaméa 8.0% Banco
Produfondos 2.2% Adm. Fondosy
Fideicomisos
Produvalores 0.1% Casa de Valores
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Produseguros 0% Aseguradora
Produrenting 0% Arrendamiento
de activos
Exersa (Servipagos) 2.7% | Servicios
Transaccionales

Produbanco es la cabeza del Grupo, y es el duefio
del 100% de las acciones de las otras empresas.
Las subsidiarias complementan el negocio
financiero con la administracion de fondos y
fideicomisos, servicio de casa de valores, servicios
transaccionales y un banco con licencia general
constituido en Panaméa, mismo que reemplazé la
inversiéon en el banco off-shore domiciliado en
Islas Caiman. No obstante de estas actividades,
Produbanco concentra alrededor del 82% del activo
y cerca del 90% de los resultados del Grupo.

Produbank es un banco con licencia general
domiciliado en Panam4, que se fondea basicamente
en el Ecuador e invierte en titulos de renta fija,
depdsitos en bancos en el exterior, cartera generada
en Ecuador y, desde mayo del 2008, en préstamos a
clientes corporativos de alta calidad crediticia,
domiciliados en Panama.

La estructura del balance de la filial panamefia
refleja una alta liquidez y un bajo riesgo de crédito,
dado su enfoque conservador y la dificultad de
incrementar las colocaciones de créditos en
Panama que se encuentra dentro de sus objetivos
de riesgo y rentabilidad.

Por otro lado, el GFP mantiene participaciones
menores al 50% en las empresas que se indican a
continuacion:

Tipo de
Empresa Part. Actividad vinculo
Plan Automotor Promotor venta de Afiliacion
Ecuatoriano 40.00%| vehiculos
Medianet S.A. 33.33%] Afiliac. establecim. Afiliacion
Tarjetas de crédito
Credimatic S.A 33.33%)| Procesamiento tarjetas | Afiliacion
de crédito
CTH 19.26%| Titularizacion hipot.  |Inversion
BANRED 11.63%)| Servicios de ATM Inversion

* Informacion a junio 2011.

Estas inversiones representan apenas 0.2% del
activo del Grupo.

Estrategias: Durante el 2010 el GFP formaliz6
dentro de la estructura organizacional el
direccionamiento estratégico de ser un banco mas
universal, al crear la unidad de negocio de Banca
Pymes y renombrar a la Banca de Consumo como
Banca de Personas. En la actualidad la institucion
ya cuenta con varios productos para el mercado
detallista y PYMES, como son el crédito personal
(vehiculos, consumo, otros), crédito hipotecario,
tarjetas de crédito (MasterCard y Visa),
financiamiento de capital de trabajo e inversion.

La segmentacion por tamafio del cliente realizada
por el Banco a las personas naturales o juridicas
que realizan actividad comercial, considera tres
grupos principales: PYMES (ventas anuales hasta
USD 3 millones), clientes empresariales (ventas
mas de USD 3 millones hasta USD 10 millones) y
clientes corporativos (ventas superiores a USD 10
millones).

En el 2011, el GFP espera continuar con el ritmo
de crecimiento del periodo 2010, con un especial
enfoque en el segmento de banca pymes y
personas, procurando ademas la diversificacion de
depositos. La vision estratégica a cinco afios es que
la cartera de créditos llegue a ser 50% corporativa
y 50% banca de personas y PYMES. La estrategia
va ligada al mantenimiento de los niveles de
liquidez y la calidad de activos.

En cuanto a las éareas de apoyo, en el primer
trimestre 2011 se cre6 la Vicepresidencia de
Mercadeo, que de acuerdo al enfoque estratégico
dard méas peso a esta area en el organigrama.
Ademaés, una de las areas que tiene relevancia en la
actual estructura administrativa del Grupo es
Riesgos, la cual estd involucrada en todos los
procesos de la institucion dando soporte en el
andlisis, prevencién, control y seguimiento de
eventos de riesgo.

Gobierno Corporativo: Al igual que la mayoria
de las instituciones financieras en el pais, la
estructura accionarial del Grupo se encuentra
concentrada en pocos grupos economicos y/o
familiares de reconocido prestigio local. Los
principales accionistas son empresarios y
banqueros  ecuatorianos  cuya  experiencia
constituye un aporte importante para la toma de
decisiones y definicion de estrategias.

El Directorio estd formado por personas con
experiencia y conocimiento del sistema financiero
ecuatoriano, es independiente de la Administracion
y participa en cinco de los trece comités que tiene
el GFP.

La Administracion guia sus decisiones de acuerdo
a los lineamientos requeridos por el ente de control
y conforme a su planificacion estratégica. El
personal gerencial del GFP esta compuesto por
profesionales de prestigio, con sdlida experiencia
en el negocio y su entorno.

Como hecho subsecuente se debe mencionar que la
Junta Bancaria emitio en el mes de julio 2011 una
resolucion con la que se prohibe explicitamente
que directores y accionistas del sistema financiero
que posean mas del 6% del paquete accionarial de
las instituciones financieras mantengan la
propiedad en acciones en empresas de cualquier
otra actividad econémica diferente a la financiera,
establecida en la resolucién.

De acuerdo a la resolucién, existe un plazo de un
afio para cumplir con la disposicion. Hasta la
elaboracion de este informe no se nos ha
comunicado las medidas que se tomaran en GFP
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para el cumplimiento de la norma, accionistas y
directores se encuentran analizando el tema.

= PRESENTACION DE CUENTAS

Este reporte se fundamenta en el anlisis de los estados
financieros de los periodos 2006, 2007, 2008, 2009 y al
mes de diciembre 2010 auditados por la firma Deloitte &
Touche, los mismos que no presentan observaciones ni
salvedades. Ademas se han analizado balances interinos
y demas informacién adicional con corte a junio 2011
entregada por la Institucion.

La informacion auditada a diciembre 2010 e interina a
junio 2011 estad preparada de acuerdo a las normas
contables dispuestas por el Organismo de Control
contenidas en los catdlogos de cuentas y en la
Codificacion de Resoluciones de la Superintendencia de
Bancos y Seguros y de la Junta Bancaria; en lo no
previsto por dichos catdlogos, ni por la citada
Codificacion, se aplican las Normas Internacionales de
Informacidn Financiera NIIF (JB-2010-1785).

= RENTABILIDAD Y GESTION
OPERATIVA

La recuperacion del sistema financiero observada en el
afio 2010 y el mayor dinamismo en términos de
colocacion de crédito y captacion de depdsitos se ha
mantenido durante el primer semestre del 2011. La
economia ecuatoriana continta en una fase expansiva y
de alta liquidez, lo que ha sido aprovechado por el GFP
para crecer especialmente en el segmento de consumo.

El crecimiento de la cartera del GFP en el crédito
automotriz y tarjeta de crédito ha permitido un aumento
sostenido del ingreso financiero en este primer semestre
2011, mayor a los dos afios anteriores. Si bien la
estrategia del GFP ha sido mantener una alta posicion en
recursos liquidos e inversiones locales y especialmente
en el exterior, a partir del 2010 se observa mayor
apertura  hacia el crecimiento en segmentos
tendencialmente con mayor riesgo lo que ha compensado
en cierta medida el mantenimiento de los recursos
liquidos con tasas de rendimiento bajas en el exterior.

Por otra parte, el cambio en la composicion del portafolio
por una mayor porcion de papeles locales con
rendimientos més altos, ha apoyado el incremento en la
tasa promedio de rendimiento de las inversiones.

De esta forma, el margen bruto financiero (MBF) a jun-
11 muestra un crecimiento anual de 23% anual y alcanz6
un monto de USD 56MM. En general el aumento mas
acelerado del margen en este ultimo periodo responde al
crecimiento de los activos productivos que generan
mayor rentabilidad. Sin embargo, también responde a
una disminucion del costo de las fuentes de fondeo. La
tasa pasiva referencial mantuvo una tendencia a la baja
desde el 2010 y ha permanecido estable durante el 2011.
Asi el margen de interés neto de GFP a jun-11 es el
mayor histérico desde el 2007 (74.1%).

Con respecto a los ingresos por servicios, éstos también
han crecido a un ritmo anual mayor al 20% en el primer
semestre 2011. En julio 2010 la Junta Bancaria publico

una resolucion en la que se detall6 la definicion sobre
transacciones basicas sujetas a tarifa de servicios
financieros. A partir de esta publicacion, la institucién ha
ampliado su gama de servicios diferenciados y ha podido
aplicar las tarifas permitidas por la normativa para cada
servicio.

Por otra parte, los esfuerzos en mejorar la eficiencia
administrativa se reflejan en la tendencia decreciente del
gasto de operacion (sin considerar provisiones) en
relacion al ingreso operativo neto y al activo neto
promedio, que se ha mantenido durante este primer
semestre. Pese a que histéricamente GFP ha manejado
una carga alta de gasto operativo en comparacion a sus
pares del sistema, el crecimiento de los ingresos y los
activos en el 2011 ha permitido mejorar el indicador en
este afio.

Ingresos Operativos Netos y Gastos Operacionales
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De acuerdo a la nueva estrategia de GFP de convertirse
en un banco de tipo universal se podria esperar un
incremento en el gasto operativo en el mediano plazo si
se ejecuta el plan de incremento de agencias e
infraestructura para atender un mayor volumen de
clientes.

En relacion al gasto de provisiones, segun el enfoque
conservador del GFP, en los periodos 2010 y 2011 han
realizado mayor gasto de provision en comparacion a
afios anteriores, lo que serviria como respaldo a posibles
deterioros futuros de la cartera dado el momento de
crecimiento en el que se encuentran. De acuerdo al
gréfico, en montos absolutos el ingreso financiero neto a
jun-11 cubre el gasto operativo del periodo y parte del
gasto de provisiones. En general, se observa una mejor
posicién de rentabilidad del Grupo a 2T11, en relacion al
mismo periodo 2009 y 2010.

Los otros ingresos  operacionales  responden,
principalmente, al recupero de activos castigados
(operaciones de consumo Yy tarjeta que se castigan a los
180 dias disminuyen el stock de provisiones) y al reverso
de provisiones, que han mantenido niveles similares al
2010. Ademaés, GFP tiene ingresos por otros servicios
donde el monto mas significativo corresponde a
transporte de valores.
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= ADMINISTRACION DE RIESGOS

La Administracién de GFP ha dado relevancia al area de
riesgos hasta alcanzar una importante infraestructura
tecnoldgica y de personal capacitado para analisis,
seguimiento y control en las cuatro areas especificas del
riesgo integral. La eficacia de la aplicacién de las
politicas de administracion de riesgos integrales se ve
reflejada en indicadores de baja morosidad de la cartera,
en una baja incidencia de pérdidas por eventos de riesgo
operativo y adecuados niveles de liquidez historicos.

Los principales lineamientos de accién para el afio 2011
en cuanto a manejo de riesgos se centran en profundizar
la integracion del trabajo realizado por el area de riesgos
con el area de negocio, y especialmente soportar al area
comercial de PYMES para crecer en cartera del
segmento manteniendo la calidad histérica de otros
segmentos, en base a un modelo de andlisis y
seguimiento adecuado al tipo de negocio desarrollado en
el 2010.

Riesgo de Crédito

La Administracion formula las politicas de gestion del
riesgo de crédito definidas de acuerdo a los segmentos en
los que operan, la aplicacion de las politicas es
responsabilidad conjunta del area de riesgos y de
negocio.

Fondos Disponibles e Inversiones: Los fondos
disponibles son la base de la liquidez del GFP y han
mantenido una participacién promedio dentro del activo
bruto del Grupo de 30% en los ultimos periodos.

En el primer semestre 2011 los fondos disponibles
ascendieron a USD 688 MM, con un crecimiento anual
de 2%. EI GFP ha mantenido un alto volumen de fondos
liquidos en depositos Money Market de liquidez
inmediata establecidos en el exterior. Si bien los fondos
money market presentan un riesgo de concentracion en el
balance por tener el 48% de esta cuenta en cuatro fondos,
dicho riesgo se mitiga por la alta diversificacion de los
fondos y la alta calidad crediticia (calificados AAA en
escala internacional).

El monto restante se encuentra invertido principalmente
en otros fondos de caracteristicas similares a las
nombradas, en la cuenta de Encaje y en efectivo
mantenido en las cajas de la Institucion.

En cuanto al portafolio de inversiones, la Unidad de
Riesgos es el area encargada de supervisar el
cumplimiento de las politicas aplicables, las cuales se
encuentran diferenciadas dependiendo del sector
(financiero, comercial), origen (nacional, internacional) y
otras consideraciones del valor y del emisor, con un
enfoque conservador que histéricamente ha privilegiado
la calidad crediticia y la liquidez sobre la rentabilidad.

La concentracion en titulos de subasta de EEUU ha
disminuido  considerablemente, en junio 2009
representaban 65%, mientras que a jun-11 participan del
33%.

En el primer semestre 2011 los titulos de subasta han
reducido en USD 51 MM del portafolio de inversiones
de GFP, mediante recompras y redenciones anticipadas.

Esto ha significado una reduccion de estos instrumentos
del 26% en un semestre.

Las redenciones anticipadas se producen por un acuerdo
con los brokeres que permite una recompra de titulos de
subasta a la par. La recuperacion del saldo actual antes
de su plazo contractual dependera principalmente de las
alternativas que a futuro ofrezcan los emisores de los
titulos y los brokeres que los comercializaron como
equivalentes de efectivo. Las opciones que se
presentaron en el 2010 y en el primer semestre 2011
muestran el interés de algunos emisores grandes de
reactivar el mercado de los titulos haciendo recompras y
saliendo al mercado con nuevas estructuras.

La Administracion estima que la exposicion a estos
titulos continuara bajando hasta eliminar sus posiciones
en los siguientes dos afios.

El portafolio de inversiones presenta mayor
diversificacion en comparacion a otros periodos, con mas
instrumentos locales. Los titulos invertidos son
principalmente: titularizaciones  hipotecarias y
automotrices originadas por Produbanco (20%),
titularizaciones locales de otros emisores (3.4%),
inversiones en instituciones financieras del exterior
(8.4%), Bonos de Gobierno de algunos paises
latinoamericanos ~ (11.7%),  titulos  corporativos
panamefios (3.4%) y otras inversiones locales (18.6%).
Una mayor participacion en el portafolio de titulos de
titularizacion de largo plazo ha favorecido la rentabilidad
total del portafolio.

El 7.5% del portafolio se encuentra contabilizado en la
categoria de disponibilidad restringida. En su gran
mayoria estas inversiones estan destinadas a garantizar
lineas de crédito aprobadas de liquidez y de comercio
exterior.

De acuerdo a la Resoluciéon 1799 expedida por la Junta
Bancaria en el mes de septiembre 2010, las instituciones
del sistema financiero deberan contar con procesos
formales que permitan medir, controlar, mitigar y
monitorear las exposiciones de las actividades de la
Tesoreria.  Ademas, se establece la creacion de un
comité especial de calificacion de activos de riesgo para
determinar la adecuada clasificacion, valoracion vy
registro de las inversiones. Los titulos del portafolio
deberan ser reclasificados dentro de las siguientes cuatro
categorias: Inversiones a valor razonable, disponibles
para la venta, mantenidas al vencimiento y de
disponibilidad restringida. Si bien ya se public6 el
Catalogo de Cuentas considerando este cambio, el ente
regulador adn no ha dispuesto la aplicacion del mismo.

Calidad de Cartera:

La cartera bruta total del GFP creci6 en 18.7% anual
(sistema 23%), siendo el segmento de consumo el de
mayor crecimiento con 65% anual (sistema 39%). Este
segmento estuvo impulsado principalmente por la cartera
automotriz y por tarjeta de crédito. En especial el
segmento de tarjeta crece de forma importante en el
primer semestre 2011 en 42% anual y aumenta la
participacion en el volumen total de cartera de personas.

Dentro del segmento de consumo, la colocacion de
créditos hipotecarios también mostrd crecimiento pese a
la alta competencia que existe, en especial por entidades
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como el BIESS. El efecto no se observa en los saldos de
balance a junio 2011 pues la institucion realizé un
proceso de titularizacion de cartera hipotecaria por USD
30 MM durante el primer trimestre 2011.

Los créditos de consumo (crédito hipotecario, tarjeta de
crédito y vehiculos) son evaluados por Riesgos a través
del uso de un sistema de calificacion por puntaje, que fue
implementado en el 2003 y ha sido mejorado con las
estadisticas logradas desde su implementacion.

La Institucion empez6 en abril-2008 con una “fabrica de
créditos” para operaciones de consumo y mantiene como
objetivo estratégico agilitar el proceso de colocacion, sin
aumentar el riesgo de crédito y reduciendo al mismo
tiempo riesgos operativos asociados con la originacion.
La metodologia de la fabrica es permanentemente
ajustada con la experiencia ganada desde su inicio.

La evaluacién de este segmento se hace a través del
andlisis de camadas determinando no solo la morosidad,
sino el grado de siniestralidad y pérdida neta real de la
cartera, luego de recuperaciones. Este analisis permite
evaluar los segmentos mas alld de los indices de
morosidad, sino tomando en cuenta la pérdida real que
pudiera generar la cartera al balance.

Se estima que con el crecimiento acelerado de la
colocacion de cartera en banca de personas, podria haber
un efecto natural de incremento de la morosidad. Sin
embargo, de acuerdo al analisis de siniestralidad de la
cartera las nuevas colocaciones no han mostrado un
deterioro mayor al histéricamente manejado por GFP.

El segmento corporativo muestra un incremento en el
saldo de cartera de 11% anual a jun-11. Uno de los
puntales importantes de crecimiento de este segmento ha
sido el convenio con concesionarios para financiamiento
de inventarios de vehiculos, que son créditos de corto
plazo hasta 45 dias, respaldados por los inventarios.

Si bien el Grupo ha incrementado su exposicion en el
sector automotriz, en los créditos de concesionarios el
riesgo es mitigado por el corto plazo de las operaciones,
la estructura legal y comercial involucrada para su cobro,
y el fortalecimiento de garantias. Sin embargo, la
politica de riesgos ha establecido un limite méximo de
10% de exposicion en de los créditos a concesionarios.

El saldo de cartera bruta corporativa incluye préstamos
de corto plazo otorgados a una institucion financiera del
exterior con calificacion de grado de inversion en escala
internacional por USD 15 millones.

La cartera comercial de GFP incluye también cartera de
clientes corporativos de la filial en Panama, la cual dada
la alta calidad crediticia de los deudores panamefios es de
alta recuperacion.  Actualmente, Panama tiene una
calificacion soberana de largo plazo otorgada por Fitch
Ratings de BBB (con tendencia estable), situandolo
como un pais en escala de inversion.

El GFP ha procurado desestimular el crecimiento en el
segmento corporativo de grandes empresas, y desde el
afio anterior ha dado impulso al segmento de PYMES. A
jun-11 la cartera PYMES ascendié a USD 109 MM.

Los clientes del segmento PYMES son analizados a
través de un proceso de evaluacion comercial consistente
en un aplicativo para los ejecutivos que les permite

recoger informacion amplia sobre el cliente, apoyados en
herramientas  tecnolégicas y  generar  reportes
automaticos.

En relacion a la concentracion por segmentos, al mes de
junio 2011 la cartera corporativa representa el 76% del
portafolio de créditos, con una clara tendencia de
disminucion de participacion en la cartera bruta total. El
acelerado crecimiento en el segmento de consumo en el
primer semestre 2011 le ha permitido a GFP disminuir en
alguna medida la concentracion historica en créditos
corporativos. Sin embargo se mantiene alto el indice de
concentracion de 25 mayores deudores sobre la cartera
total y en relacion al patrimonio. Los 25 mayores
deudores representan 172.5% del patrimonio y 26% de la
cartera bruta a 2T11. El riesgo de concentracion se
mitiga por la alta calidad de los deudores y las garantias
que respaldan las operaciones, que en el periodo
analizado tienen una cobertura de 2.56 veces.

Segun el Plan Estratégico aprobado, se estima que
siguiendo las politicas estratégicas el GFP en cinco afios
aumentaria la participacion de PYMES y consumo a 50%
del total de la cartera, disminuyendo los riesgos de
concentracion histéricos del balance.

Cartera por Segmento
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En el primer semestre 2011 el monto de la cartera en
riesgo tiene un crecimiento mayor comparado al mismo
periodo 2010, incremento previsto por la mayor
participacion de la banca de personas. Sin embargo, éste
fue absorbido por el crecimiento de la cartera bruta total
y la aun minoritaria participacion del segmento de
consumo en la cartera global, dando un indicador de
morosidad total de la cartera de 1.11% que es bajo en
comparacion al promedio del sistema. La
Administracion espera que este indicador incremente en
los siguientes meses hasta 1.55% a medida que consumo
gane mayor participacion en la cartera total.

Historicamente los niveles de cobertura de provisiones
sobre cartera en riesgo que ha manejado GFP han
superado al menos las dos veces, sin embargo durante el
2011 se ha observado mayor presion en la cobertura dado
que la cartera en riesgo (en especial tarjeta de crédito) ha
crecido mas aceleradamente que el gasto de provision en
este periodo. A jun-11 la cobertura de cartera en riesgo
es el menor indice histérico de GFP y es menor al
indicador de sus pares en el sistema. Dada la estrategia
de expansion en segmentos de mayor riesgo como es
consumo y PYMES, se espera que el Grupo mantenga la
politica historica de manejo de altos niveles de cobertura.
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Contingentes: Las operaciones contingentes (excluidos
créditos aprobados y no desembolsados) como cartas de
crédito, avales y garantias muestran decrecimiento anual
de -12% en el primer semestre 2011. Estas transacciones
estan relacionadas al comercio exterior que se ha
desestimulado en el Ultimo trimestre luego de que no se
renovara el convenio ATPDEA de preferencia
arancelarias con Estados Unidos.

Riesgo de Mercado

Con respecto al manejo del riesgo de mercado, la
institucion mantiene la politica en relacion a que la
sensibilidad del margen financiero y del valor
patrimonial con una variacion de 1% en las tasas de
interés no supere el 10% del patrimonio técnico.

De acuerdo a los reportes entregados al organismo
regulador, a junio 2011 la sensibilidad del margen
financiero del GFP a un cambio de 1% en la tasa de
interés es de 1.79% (2.23% en dic-10).

La institucion no ha modificado los supuestos que sirven
de base para hacer estos reportes desde que fueron
implementados por primera vez para presentar al ente
regulador. Las operaciones activas y pasivas mas
representativas del balance se ubican en bandas de
tiempo segun el plazo y tasa de descuento. En el caso de
los depdsitos a la vista, se maneja un supuesto de 10% en
la primera banda y 90% a méas de 360 dias, segin el
analisis historico de los depositos.

Por esta razén, en el reporte de sensibilidad del valor de
mercado del patrimonio, los depdsitos a la vista tienen
una duracion de 1.49 afios. Si se ajustara esta duracion a
cero, la sensibilidad del valor de mercado de su
patrimonio seria de +/- 1.8%.

El GFP no tiene posiciones abiertas materiales en
moneda extranjera por lo que el riesgo de tipo de cambio
se considera bajo. Se considera que, por la estructura de
activos y pasivos, el riesgo de mercado de Produbanco es
bajo.

Riesgo de Liquidez

Fondeo: El fondeo del Grupo proviene principalmente
de sus obligaciones con el puablico, compuestas en su
mayor parte de depdsitos a la vista y depdsitos en plazos
entre 30 y 180 dias. El 71% de las obligaciones con el
publico son a la vista con un bajo costo financiero.

Durante varios periodos el Grupo ha establecido
estrategias de desincentivo a los depositos volatiles y
diversificar sus captaciones, a través del impulso a los
depositos a plazo en el segmento de personas naturales
(mayores tasas, incentivos comerciales y campafias
promocionales).  Esta gestion ha tenido resultados
positivos, ya que la participacion de los 25 mayores
depositantes en los activos liquidos del Grupo, ha
disminuido progresivamente. Al mes de junio 2011 el
indicador de concentracién es 9.2% mientras que en el
2007 éste era 15.7%.

Dentro de la estrategia de la institucion a partir del afio
2011 sera incrementar la participacion de los depdsitos
de personas en los depositos totales del 40% actual hasta

un 53%, diversificando sus fuentes de fondeo y
ampliando la gama de clientes.

El Banco ha sido activo en el mercado de valores, en el
afio 2010 realiz6 dos emisiones una de papel comercial y
otra de obligaciones convertibles en acciones que se
encuentra todavia en proceso de colocacion.

El GFP ha manejado histéricamente una politica de altos
niveles de liquidez, con una holgada cobertura de su
requerimiento de liquidez estructural, en especial por la
baja volatilidad de los depdsitos. A jun-11 se observa
una disminucion de los indices de liquidez de primera y
segunda linea, pese a que no han cambiado los
requerimientos, pues parte de los recursos liquidos se han
destinado al crecimiento en cartera.

Si bien la liquidez es de buena calidad y aun superior al
promedio del sistema, en el trimestre de analisis el indice
es menor al promedio histérico del Grupo. Es importante
mencionar que GFP realiza un andlisis del indice de
liquidez sin considera la caja ni los depositos en el BCE
por no representar recursos liquidos.

El GFP cumple con las disposiciones y requerimientos
tanto de posiciones de liquidez como de liquidez
doméstica a junio 2011. Dentro del requerimiento de
liquidez doméstica se exige tener un 1% invertido en
titulos del BCE o de instituciones publicas, el GFP ha
optado por mantener un monto mayor en depdsitos del
BCE pese al costo de oportunidad, hasta que se emitan
titulos del mismo Banco Central. Ademas, en el primer
semestre 2011 la Junta Bancaria aprob6 una reforma a la
regulacion de liquidez doméstica obligando a las
instituciones financieras a invertir parte de la liquidez en
instituciones no financieras del sector publico.

Calce de Plazos (Jun.11)
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= Activos liquidos y Cartera = Fondeo

De acuerdo al reporte presentado al organismo regulador,
en un escenario contractual, el GFP presenta una
posicion holgada de activos liquidos netos respecto a las
brechas de liquidez acumuladas negativas, que llegan a
su requerimiento més alto en los primeros 90 dias. Esto
se debe a que mientras la cartera vence en plazos
superiores a 90 dias, el fondeo de la institucion esta
compuesto en una proporcién importante de cuentas a la
vista y depdsitos de corto plazo.

Por otro lado, el Banco mantiene como estrategia de
liquidez la posibilidad de liberar recursos a través de la
estructuracion y colocacion de titularizaciones de cartera
de consumo. Durante el primer trimestre se realizo la
estructura de una nueva titularizaciéon hipotecaria por
USD 30 MM que a junio 2011 se encuentra en el
portafolio del GFP.
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Por Gltimo, el Grupo tiene como contingente de liquidez
una linea de crédito del exterior aprobada por un monto
equivalente al 65% de los titulos de subasta, que se
convertiria en liquidez inmediata. Por este motivo en el
reporte de brechas de liquidez se considera a esta porcién
de titulos de subasta como parte de los activos liquidos
netos.

En relacion a la gestion del riesgo de liquidez, la Unidad
de Riesgos utiliza un modelo propio para cuantificar la
exposicion a los riesgos de liquidez, e incorpora el
resultado de sus célculos a los reportes de brechas de
liquidez presentados al organismo regulador. Ademas, la
Tesoreria maneja distintos reportes para monitorear la
concentracion 'y la volatilidad de las distintas
captaciones.

La mayor amenaza para el sistema financiero ecuatoriano
en cuanto a liquidez, proviene de un posible incremento
en el grado de intervencion del Gobierno local en sus
recursos liquidos. El riesgo estd dado por la posibilidad
de que en el futuro se obligue a las instituciones
financieras a direccionar su liquidez hacia inversiones de
calidad inferior en términos de solvencia o liquidez.

Riesgo Operativo

El GFP ha definido tres areas de riesgo que son de
permanente analisis y en las que existe un tratamiento
continuo porque son de caracter recursivo. Estas son: el
riesgo de continuidad del negocio, el levantamiento de
eventos de riesgo operativo y el riesgo de seguridad de
informacion.

La institucién ha realizado una importante inversién en
equipos y personal calificado para que el soporte
tecnoldgico sea respaldado en todo momento. Con este
objetivo se cred el site alterno en la ciudad de Guayaquil
el cual repica al sistema principal en tiempo real.
Durante este afio se realizaron pruebas considerando
cargas de momentos de saturacion, las cuales fueron
satisfactorias. EI Comité de Continuidad ha estipulado
que se haga por lo menos una prueba anual. Se han
realizado pruebas del sitio alterno con la sucursal de
Cuenca, que fue evaluada en términos generales como
exitosa.

El GFP tiene identificados los procesos criticos
relacionado a proveedores externos y ha desarrollado
planes y estrategias para confrontar eventos de riesgo
originados en estos canales.

En cuanto al levantamiento de eventos de riesgo
operativo, la Unidad de Riesgo realiza un seguimiento
permanente de los eventos de riesgo operativos e informa
mensualmente al Comité de Riesgos Integrales, contando
con una base histérica desde el afio 2006.

El mayor avance en esta area ha sido la implementacion
de nuevos mecanismos de seguridad en los canales
informaticos mediante cambios de identificacion y
autentificacion de los usuarios para contrarrestar delitos
informaticos. Este esquema fue probado a través de un
programa piloto que funciond durante tres meses y entrd
en vigencia desde el mes de septiembre 2010. Hasta el
primer trimestre 2011 se realiz6 el proceso de migrar la
totalidad de clientes que utilizan este canal.

Se estima que el GFP cuenta con una adecuada estructura
tecnolégica y de personal calificado en el area de riesgos
producto de la inversion de varios periodos, lo que le
permite tener un enfoque proactivo en términos de
analisis y control de eventos de riesgo operativo.

= SUFICIENCIA DE CAPITAL

El GFP ha mantenido histéricamente una saludable
estructura  patrimonial ~ procurando la  continua
capitalizacion de sus resultados. El capital primario es
el principal componente de la solvencia del Grupo,
representa 83% del patrimonio técnico constituido y
11.2% del activo neto promedio.

En relacion a las utilidades del afio 2010, se capitaliz6
USD 13 MM y hubo un reparto de dividendos por USD 7
MM, asi el capital social asciende a jun-11 a USD 148
MM.

El patrimonio técnico secundario a junio 2011 considera
un monto de USD 12.1 MM obligaciones convertibles en
acciones colocadas hasta la fecha, de un total autorizado
de USD 24 MM. El saldo restante se estima se colocara
durante el segundo semestre 2011.

Con respecto a su capital libre, a la fecha de corte éste
asciende a USD 155 MM vy representa 6.4% de los
activos productivos y fondos disponibles. Si bien el
indicador se mantiene en los promedios histéricos, es
menor al promedio del sistema y se considera bajo en
relacion a los riesgos propios del balance.

= CARACTERISTICAS DE LA
EMISION CALIFICADA

La quinta emision convertible de Produbanco por un
monto de USD 24 MM fue aprobada y comenzé su
colocacién en octubre del 2010. A la fecha de corte esta
colocado el 50% de la emisién. Los recursos obtenidos
de la colocacion han sido destinados a financiar
operaciones de crédito de mediano y largo plazo del
Banco.

Las caracteristicas generales de la emision en referencia
se encuentran resumidas en la primera pagina de este
informe. Cabe indicar que en el prospecto de oferta
publica no se establecen resguardos adicionales a los que
determina la Ley y la Codificacion del Mercado de
Valores.

Factor de Conversién

El tenedor de las obligaciones Gnicamente podra ejercer
su derecho de conversion cada 180 dias, en las mismas
fechas de pago de intereses de las obligaciones, es decir
por semestres vencidos, segin lo establecido a
continuaciéon. Para tal efecto, deberd comunicar por
escrito al Banco de la Produccion S.A. Produbanco su
intencidn de efectuar la conversion con al menos 20 dias
de anticipacion a la fecha de terminacion del respectivo
periodo. EIl factor de conversion de las obligaciones
convertibles sera el que consta en la siguiente tabla:
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Cabe mencionar que ninguna emision tiene prelacion

Numero de Acciones por cada frente al resto del pasivo.

Titulo de USD 50M

Periodo NAL'lm?fO de = POSICIONAMIENTO DEL VALOR
cciones
Primero 20408 EN EL MERCADO, PRESENCIA
Sequndo 20,000 BURSATIL, LIQUIDEZ DE LOS
Tercero 18,868 VALORES
Cuarto 18,519 La colocacion del papel comercial y emision convertible
Quinto 17544 se realiza discrecional e indistintamente, a través del
Sexto 17' a1 mercado bursatil y/o extrabursatil.
Séptimo 16,393 El mercado ecuatoriano aln no ha alcanzado la dindmica
Oct 16129 que amerite un analisis especifico del posicionamiento
ctavo : del valor en el mercado ni de su presencia bursatil. En
Noveno 15,385 todo caso, se indica que el Emisor tiene experiencia
Décimo 15,152 dentro del Mercado de Valores y sus emisiones tienen
una buena aceptacién, apoyadas por su calificacion de
riesgo.

El factor de conversion podrd ser ajustado en los
siguientes eventos:

a) Cambio de valor nominal en las acciones de
Produbanco.

b) Cambio de la denominacion o del valor de la
unidad monetaria del Ecuador.

¢) Declaracion de dividendo-accion por parte de
Produbanco.

En caso de producirse uno o mas de los eventos
mencionados, el ajuste se realizard en la misma
proporcion en que estos eventos puedan afectar el
derecho de los accionistas o de los obligacionistas, segin
lo determine en su momento el Directorio del Banco.

Andlisis de la Garantia

La garantia de la quinta emisidn convertible en acciones
es de caracter general; estd constituida por los activos
totales del Banco de la Produccion S.A., excluidos los
activos diferidos, los activos pignorados, hipotecados o
entregados en fideicomiso. A junio del 2011 la
estructura de la garantia general es la siguiente:

BANCO DE LA PRODUCCION PRODUBANCO

Activos Activos Activos Activos

(en miles USD) jun-11  Restringidos  Libres Diferidos Gtia Gnral.
ACTIVOS

Depésitos en Ifis. 421.757 421.757 421.757
Inversiones Brutas 261.190 32.108 229.082 229.082
Cartera Productiva Bruta 968.761 27.119 941.642 941.642
Otros Activos Productivos Br.  218.120 57.885  160.235 160.235
Total Activos Productivos 1.869.828 1.752.716 1.752.716
Fondos Disp. Improductivos 144.942 144.942 144.942
Cartera en Riesgo 12.550 12.550 12.550
Activo Fijo 8.966 8.966 8.966
Oftros Activos Improductivos 40.375 13.284 27.091 5.700 21.391
Total Provisiones -30.166 -30.166 -30.166
Total Activos Improductivos 176.667 163.383 157.683

Total Activos 2.046.495 130.396 1.916.099 5700 1.910.399

Valores en circulacion :

Programa de Papel Comercial emitido
Obligaciones Convertibles en Acciones en circulacion
Monto total emisiones

Valores en circulacién / Garantia General 4,4%

La garantia cubre adecuadamente las distintas emisiones
y es de buena calidad, ya que estd compuesta
principalmente por activos productivos de bajo riesgo.
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GRUPO FINANCIERO PRODUCCION S.A.

SISTEMA
BANCOS

dic-07 dic-08 dic-09 jun-10 dic-10 jun-11

($ MILES)
Depositos en Instit Financieras 2.774.376 93.300 688.409 621.085 531.467 563.171 543.700
Inversiones Brutas 3.046.316 689.908 376.039 378.848 410.038 411.722 432.813
Cartera Productiva Bruta 12.104.271 752.836 820.908 847.573 949.478 1.028.418 1.123.570
Otros Activos Productivos Brutos 1.503.245 3.704 4.888 142.051 172.078 176.914 179.395
Total Activos Productivos 19.428.208 1.539.747 1.890.243 1.989.556 2.063.061 2.180.224 2.279.479
Fondos Disponibles Improductivos 1.905.829 99.987 147.771 124.638 144.931 170.265 145.140
Cartera en Riesgo 313.593 6.446 7.410 6.921 7.350 7.710 12.574
Activo Fijo 419.409 11.373 11.315 9.807 10.095 10.734 10.140
Otros Activos Improductivos 802.576 57.013 51.300 42.916 41.033 43.577 47.103
Total Provisiones -957.140 -28.891 -29.789 -24.043 -26.716 -28.033 -32.565
Total Activos Improductivos 3.441.406 174.819 217.796 184.282 203.409 232.286 214.956
Total Activos 21.912.474 1.685.675 2.078.250 2.149.795 2.239.754 2.384.477 2.461.870
Obligaciones con el Publico 17.526.157 1.360.008 1.781.330 1.848.217 1.929.725 1.997.736 2.060.212
Depositos a la Vista 12.545.180 891.255 1.137.876 1.173.181 1.223.967 1.371.323 1.466.135
Operaciones de Reporto 27.295 939 652 2.602 - - -
Depositos a Plazo 4.603.805 334.025 484.840 540.589 585.446 495.900 474.945
Depositos en Garantia 1.822 - - - - - -
Depositos Restringidos 348.054 133.789 157.962 131.846 120.312 130.513 119.132
Operaciones Interbancarias - - - - - - -
Obligaciones Inmediatas 223.197 26.026 23.650 29.264 35.668 42.145 35.472
Aceptaciones en Circulacién 32.546 1.012 1.315 264 500 4.591 58
Obligaciones Financieras 764.471 45.906 46.835 31.387 25.987 24.757 22.485
Valores en Circulacion 312.005 45.882 - - - 53.529 69.857
Oblig. Convert. y Ap. Futuras Capit. 128.484 23.130 13.073 13.110 13.102 10.630 12.195
Cuentas por Pagar y Otros Pasivos 673.326 40.900 53.785 56.342 60.899 64.608 67.368
Provisiones para Contingentes 31.592 2.542 4.304 2.329 2.557 2.742 1.930
TOTAL PASIVO 19.691.779 1.545.405 1.924.292 1.980.913 2.068.437 2.200.738 2.269.578
TOTAL PATRIMONIO 2.220.695 140.270 153.957 168.883 171.318 183.739 192.292
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO 21.912.474 1.685.676 2.078.250 2.149.795 2.239.754 2.384.477 2.461.870
CONTINGENTES 4.622.750 328.349 385.077 377.751 434.850 491.010 490.558
Intereses Ganados 754.233 102.234 110.330 94.108 50.686 105.800 59.849
Intereses Pagados 171.586 35.237 45.937 34.871 18.274 34.943 15.510
Intereses Netos 582.647 66.997 64.394 59.237 32.412 70.857 44.339
Otros Ingresos Financieros Netos 100.966 34.425 27.786 16.840 13.678 22.394 12.191
Margen Bruto Financiero 683.614 101.422 92.179 76.077 46.090 93.251 56.530
Ingresos por Servicios 191.551 29.832 29.440 35.878 17.693 37.142 22.324
Otros Ingresos Operacionales 84.750 603 1.984 455 808 1.386 707
Gastos de Operacién 574.446 84.287 86.476 90.219 46.997 97.024 54.376
Otras Perdidas Operacionales 35.538 211 83 67 22 53 131
Margen Operacional antes de Provisione 349.930 47.360 37.044 22.123 17.572 34.702 25.055
Provisiones 122.890 8.478 6.262 3.391 5.940 10.285 5.853
Margen Operacional Neto 227.040 38.882 30.781 18.732 11.632 24.417 19.201
Otros Ingresos 54.163 2.427 8.336 9.052 4.218 8.576 4.570
Otros Gastos y Perdidas 20.734 160 182 203 193 91 547
Impuest. y Particip. de Empleados 68.764 14.733 13.307 8.791 5.820 10.174 7.980
RESULTADOS DEL EJERCICIO 191.705 26.417 25.629 18.790 9.837 22.728 15.244
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GRUPO FINANCIERO PRODUCCION S.A.

SISTEMA . . . . . .
(S MILES) BANCOS dic-07 dic-08 dic-09 jun-10 dic-10 jun-11
Activos Productivos + Fondos Disponibles 21.334.037 1.639.734 2.038.014 2.114.194 2.207.992 2.350.489 2.424.619
Inversiones Netas 2.857.375 687.730 373.159 375706  407.089  409.023  429.934
Cartera Bruta total 12.417.864 759.282 828.317 854.494 956.827 1.036.128 1.136.144
Cartera Vencida 139.612 3.486 3.941 3.996 3.760 4.137 4.705
Cartera en Riesgo 313.593 6.446 7.410 6.921 7.350 7.710 12.574
Cartera C+D+E 312.158 10.801 6.464 6.830 7.004 7.563 8.476
Provisiones para Cartera -705.207 -18.999 -19.033 -19.090 -23.181 -24.801 -28.967
Activos Productivos * / Total Activos (Brutos) 84,95% 89,80% 89,67% 91,52% 91,03% 90,37% 91,38%
Activos Productivos* / Pasivos con Costo 147,12%  161,67% 160,94% 164,99% 163,64% 168,97% 174,26%
Cartera Vencida / Total Cartera (Bruta) 1,12% 0,46% 0,48% 0,47% 0,39% 0,40% 0,41%
Cartera en Riesgo / Total Cartera (Bruta) 2,53% 0,85% 0,89% 0,81% 0,77% 0,74% 1,11%
Cartera C+D+E / Total Cartera (Bruta) 2,51% 1,42% 0,78% 0,80% 0,73% 0,73% 0,75%
Prov. de Cartera+ Conting./ Cartera en Riesgo 234,95% 334,17% 314,95% 309,48% 350,18% 357,24% 245,73%
(Prov. de Cartera +Conting.) / Cartera CDE 236,03%  199,44% 361,01% 313,60% 367,48% 364,18% 364,52%
Prov. de Cartera / Total Cartera (Bruta) 5,68% 2,50% 2,30% 2,23% 2,42% 2,39% 2,55%
Prov. con Contingente sin invers. / Activo CDE 160,61% 214,43% 252,03% 329,59% 381,98% 346,52%
25 Mayores Deudores /Cart. Bruta y Conting. 0,00% 27,12% 28,19% 21,70% 26,66% 28,42% 26,28%
(Cartera CDE+ Castigos periodo) / (Cartera
Bruta promedio) 2,73% 3,07% 1,13% 1,16% 0,91% 1,09% 0,96%
Recuperacion Ctgos. periodo / Ctgos. periodo
anterior 22,54% 14,46% 50,66% 29,27% 51,49% 22,48%
25 Mayores Deudores / Patrimonio 0,00%  183,33% 192,88% 131,31% 173,07% 185,11% 172,55%
Ctgo. total periodo / MON antes de provisiones 5,92% 26,59% 7,58% 15,38% 17,64% 15,28% 8,13%
Ctigos. Cartera (Anual) / Cartera Bruta Prom 0,23% 1,59% 0,31% 0,34% 0,27% 0,29% 0,35%
PTC / APPR * 12,76% 15,72% 16,27% 15,33% 13,84% 13,70% 13,57%
TIER |/ APPR 13,11% 10,52% 11,97% 12,26% 11,56% 10,89% 11,23%
PTC / Activos y Contingentes* 7,11% 7,79% 6,78% 6,98% 6,90% 6,74% 6,93%
(Activos Fijos +Activos Fijos Fideic.) / PTC 25,98% 16,57% 15,37% 13,33% 12,82% 12,46% 11,45%
Capital libre (USD)** 1.577.581 95.673 116.176 133.564 140.258 150.913 155.210
Capital Libre/Act.Prod (con F.Disp e inv.Netas) 7,4% 5,8% 5,7% 6,3% 6,4% 6,4% 6,4%
Capital Libre / Patrimonio + Provisiones 50,67% 56,11% 62,39% 69,13% 70,58% 70,87% 68,97%
TIER |/ Patrimonio Tecnico* 102,78% 66,93% 73,57% 79,99% 83,50% 79,49% 82,78%
Patrim / Activo Neto Promedio (Apalancamiento) 10,45% 9,14% 8,18% 7,99% 7,81% 8,10% 7,94%
TIER |/ Activo Neto Promedio 8,83% 6,85% 6,53% 6,68% 7,02% 6,80% 6,99%
Comisiones de Cartera 1.928 4.359 802 369 69 121 37
Ingresos Operativos Netos 924.376 131.646 123.520 112.342 64.569 131.726 79.430
Resultado antes de imp. y particip trabaj. 260.469 41.150 38.936 27.581 15.657 32.902 23.224
Margen de Interés Neto 77,25% 65,53% 58,36% 62,95% 63,95% 66,97% 74,08%
ROE*** 17,81% 19,68% 17,42% 11,64% 11,57% 12,89% 16,22%
ROE Operativo 21,10% 28,97% 20,92% 11,60% 13,68% 13,85% 20,43%
ROA*** 1,80% 1,72% 1,36% 0,89% 0,90% 1,00% 1,26%
ROA Operativo 2,14% 2,53% 1,64% 0,89% 1,06% 1,08% 1,58%
Inter. y Comis. de Cartera Netos / Ingreso
Operativo Neto 63,24% 54,20% 52,78% 53,06% 50,30% 53,88% 55,87%
Intereses y Comis. de Cart. Netos / Activos Prod
Promedio (NIM) 6,23% 5,12% 3,80% 3,07% 3,21% 3,40% 3,98%
M.B.F. / Activos Productivos promedio 7,28% 7,27% 5,37% 3,92% 4,55% 4,47% 5,07%
Gasto provisiones / MON antes de provisiones 35,12% 17,90% 16,90% 15,33% 33,80% 29,64% 23,36%
(Gastos de Operac+ prov.) / Ingr. Operat Netos 75,44% 70,46% 75,08% 83,33% 81,99% 81,46% 75,83%
Gastos de Operacion / Ingr. Operativos Netos 62,14% 64,03% 70,01% 80,31% 72,79% 73,66% 68,46%
[Gastos de Operacion + prov. (Anual)] / Activo
Neto Promedio 6,56% 6,05% 4,93% 4,43% 4,82% 4,73% 4,97%
Fondos Disponibles 4.680.204  193.287  836.180  745.723  676.398  733.436  688.841
Activos Liquidos (BWR) 5551.349  696.804  846.132 861.418 839.115 878,544  846.783
25 Mayores Depositantes 3.019.986 213.147 232.006 204.493 202.006 188.757 196.860
100 Mayores Depositantes 4994151  296.750 375.640 386.440 380.550 302.605  403.148
Indice Liquidez Estructural 1ra Linea **** 35,08% 65,77% 61,05% 60,40% 55,38% 52,76% 48,49%
Indice Liquidez Estructural 2nda Linea **** 32,57% 49,73% 49,49% 48,68% 45,29% 44,09% 43,50%
Requerimiento de Liquidez 2nda Linea 0,00% 14,26% 12,14% 12,56% 11,91% 11,32% 12,29%
Mayor brecha acum de liquidez / Act. Liquidos 0,00% 17,90% 28,06% 53,79% 50,24% 47,31% 51,18%
Activos Liquidos / Pasivos corto Pl. (BWR) 35,08% 65,18% 60,30% 59,42% 54,66% 52,09% 47,81%
Fondos Disponibles / Pasivos Corto Pl. (BWR) 29,57% 18,08% 59,59% 51,44% 44,06% 43,49% 38,89%
25 Mayores Deposit. / Oblig. con el Publico 17,23% 15,67% 13,02% 11,06% 10,47% 9,20% 9,24%
25 Mayores Deposit. / Activos Liguidos (BWR) 54,40% 30,59% 27,42% 23,74% 24,07% 21,49% 23,25%

* H indice considera el Patrimonio Técnico del Balance Consolidado de Bancos

** Patrimonio + Provisiones - (Activos Improductivos sin Fondos Disponibles)

** | a utilidad de marzo, junio y septiembre es neta de provisién de impuesto a la renta y de participacion de trabajadores
*+ H dato del sistema es referencial
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ANEXO 1

ENTORNO ECONOMICO

Las perspectivas de corto plazo siguen siendo
positivas y se esperaria estabilidad en el entorno
macroeconomico. A mediano plazo surgen
preocupaciones en funcion de las perspectivas de la
economia global que pudiera contraer sus niveles de
crecimiento. Por otro lado, se mantiene la
preocupacion en cuanto a que la estabilidad del
Ecuador depende del gasto publico y que esto a su vez
esta intimamente ligado al precio del petroéleo.

COMPORTAMIENTO HISTORICO

2006 2007 2008 2009 2010
PIB (USD Mill 2000) 21962 122,410 | 24,032 | 24,119 | 24,983
Inc. PIB (Mill.2000)% 475 2.04 7241 036 3.6
Inc.ofertay demanda global% 39 81 -36 74
Inflacién Anual % 287| 332 8.83| 431 333
Deuda total del Gobierno/P 1B % 324| 305 253| 17| 230
Deuda externa del Gobierno/P 1B % 247 239 92| K4 5.2
Deuda interna del Gobierno/P IB % 77 6.6 6.2 53 7.8
Cuenta Corriente/P B % 39 36 20| -035| -3.31
Presupuesto General del Estado/P I1B% -0.2 -0. -1l -5.07| -195
Ingreso Sector Publico/PIB % 270| 296| 407| 353| 400
Gasto Corriente Gobierno/P1B% 01 201 272| 26.8] 29.20
Inversién del Gobierno /P I1B% a7 75 29| 128 12.5]
Precio del Petroleo/ barril USD (ref) 654 727 97.7 64.0 84.5

El 4to trimestre del 2010 mostré un crecimiento anual
del PIB muy importante del 7%. Se expanden todas las
actividades sin excepcion. El crecimiento del PIB en el
afio 2010 termind en 3.60%, cercano a las estimaciones
del Gobierno. Solamente la agricultura y la ganaderia
cerraron el 2010 con pequefios decrecimientos. La
refinacion de petroleo cay6 de manera importante por el
cierre de la refineria de Esmeraldas. Debe destacarse el
crecimiento del PIB en las siguientes actividades
econdmicas especialmente en relacion al 2009:

sectores 2009 2010

Intermediacién Financiera| 170% | 17.30%
Industria M anufacturera -150% | 6.70%
Comercio -2.30% | 6.30%
Construccion 5.40% | 6.70%

Si al PIB afiadimos el comportamiento del comercio
exterior, vemos que el crecimiento econémico del Pais,
es decir de su oferta y demanda global fue del 7.4% en el
2010, mientras que en el 2009, se reduce en 3.6%.
Debemos destacar el extraordinario crecimiento de las

importaciones 'y el modesto aumento de las
exportaciones:

Comercio Exterior 2009 2010

Importaciones -11.60%| 16.30%

Exportaciones -5.90%| 2.30%

El consumo de los hogares se ha recuperado a partir del
segundo trimestre del 2010 y es lo que fomenta el gran

incremento de las importaciones. EI consumo de los
hogares en el 2010, crece en 7.7%, mas que en el 2008
(6.9%). En parte, este comportamiento compensa el
decrecimiento en el 2009, cuando los hogares
consumieron un 0.7% menos que el afio anterior.

Durante el 2010 se observa que la formacion de capital
fijo se eleva en 10.2% cuando en el 2009 se contrae en
4.3%. La expansion del 2010 no iguala la tasa del 2008
que fue del 16.1%, y se fundamenta en el enorme
crecimiento de la inversién pablica.

PERSPECTIVAS 2011

Proyecciones de
Crecimiento

BCE Fitch Cepal Otros
2011 5.06%)2.80%]| 6.40%| 3.60%

*Estimaciones FITC realizadas en Nov-2010

INFLACION
ANUAL marzo abril EWS)
201 3.57% 3.88% 4.23%
2010 3.35% 32% 3.24%

Para el 2011, el gobierno prevé una expansion del sector
no petrolero en 5.6% y del petrolero en 1.6%, lo que se
resume en un incremento del PIB total de 5.06%. Esta
proyeccion se fundamenta en la inversion publica
(empresas mineras principalmente) y en el gasto
corriente del gobierno, lo cual alimenta el consumo de
los hogares.

Dado que la expansion esperada no provendria del
incremento de la produccion privada, podria generarse un
proceso inflacionario (ya se observa) como resultado de
la insuficiencia de importaciones, limitadas por la
imposicién de restricciones, y de la mayor demanda de
Servicios.

Lamentablemente, el entorno para la inversion privada es
aun incierto y desfavorable (mdltiples reformas
tributarias, incrementos de salarios mas altos que los
incrementos en la produccién, propuestas de leyes
antimonopolios sin participacion del sector privado) lo
que impide aprovechar localmente el incremento de la
demanda y la disponibilidad de crédito.

Preocupa principalmente la direccion que tomaréan las
decisiones de los juzgados en cuanto a las demandas por
las practicas de tercerizacion laboral, lo cual constituye
una amenaza para el sector real de la economia.

Constituye también un limite para las inversiones la
situacion diplomética con nuestro mayor socio comercial
y una amenaza para nuestras exportaciones la
culminacion de la firma del TLC entre USA y Colombia.

De lo dicho se desprende que la proyeccién del Gobierno
para el crecimiento del PIB pudiera resultar optimista a
menos que se retome la inversion en el sector privado.
Esto a pesar de que se estima que el consumo de los
hogares crecera en la misma proporcion que en el 2010,
pero que se considera sera satisfecho por productos
importados. Parte de la expansion en el 2010, tanto de la
construccion como de las manufacturas obedecié a una
compensacion del comportamiento negativo del 2009,
por lo que pudiera esperarse que el crecimiento de estos
segmentos en el 2011 se desacelere.

Se espera que en el 2011, el crecimiento de la economia
se de en el mercado local. Las exportaciones

INSTITUCIONES FINANCIERAS

12

Asociados a:

= .
Conozca su riesgo ... exija integridad y transparencia, BankWatch Ratings F ]tCh I{éll 11 (,(_)5



BANK WATCHRATINGSS.A.

CALIFICADORA DE RIESGOS
A\ 4

ANEXOS

mantendrian un crecimiento lento y las importaciones
seguiran expandiéndose mientras lo permitan el precio
del petroleo (precio actual por barril del crudo
ecuatoriano, USD93,00) y los desembolsos de los
créditos externos.

COMPORTAMIENTO DEL PRECIO DEL
PETROLEO

Como se menciona anteriormente, la economia
ecuatoriana es altamente vulnerable al precio del
petréleo. El presupuesto del estado contempla un precio
del crudo ecuatoriano de aproximadamente USD75 por
barril. El precio del crudo ecuatoriano se ubica entre
USD 5y USD7 menos que el WTI.

Comportamiento del precio del petréleo WTI por barril
desde mayo 4 de 2011 a junio 17 de 2011:

PETROLED - Ultimo mes

10G. 2450

105. 15US0

\\I' Uf\/\ J\—_’\’—’\ #'L\—\ a7, 07Uz0
33, 0150

Maximo = 10924050
Minimo = 93.04050

Los precios del petréleo internacional subieron durante
algunos meses, pero los grandes actores de la economia
global ahora buscan que bajen, sea con un aumento de la
oferta o una reduccion de la demanda.

Los paises del norte industrializado lograron bajar el
precio del crudo alrededor de 7 por ciento en apenas dos
dias, solo con el anuncio de que sacaran 60 millones de
barriles de sus reservas para ponerlo en el mercado,
luego de que la OPEP no logr6 llegar a un acuerdo
acerca de aumentar la produccion para contener la
escalada de precios y asi ayudar a la recuperacion de la
economia global.

La Agencia Internacional de Energia (AIE), de los 28
paises mas industrializados, anuncié que la medida del
grupo de entregar al mercado en julio 60 millones de
barriles, a razén de dos millones diarios, obedece a la
“continuada interrupcion en los suministros petroleros de
Libia”.

Sea como fuere, la decision de la AIE, la tercera de su
tipo en 20 afos, hizo retroceder los precios de los crudos
marcadores en los principales mercados.

Las expectativas de menores crecimientos de algunos
paises, tanto emergentes como industrializados
contribuiran a limitar el crecimiento del precio del barril
del crudo.

Fuentes:  BCE y Ecuador Analysis
Superintendencia de Bancos y Seguros
FitchRatings-Rating Report Ecuador

Elaboracion: BWR.

ANEXO 2

= RIESGO SECTORIAL DEL
ORIGINADOR

SECTOR FINANCIERO

En el periodo anual de marzo 2010 a marzo 2011 se
puede observar un excelente desempefio del Sistema
Financiero. EIl alto precio del petréleo aumenta los
ingresos fiscales y el gasto publico. Esto ha permitido
mantener una economia liquida, aumentando los
dep6sitos y operaciones de crédito con tasas (activas y
pasivas referencial) relativamente mas bajas que hace un
afio.

En este periodo la cartera productiva bruta creci6
cerca del 28%, mayor al crecimiento observado en los
depositos del publico de 16.5%. EI crecimiento de
cartera esta influenciado principalmente por Consumo
(variacion anual 39.2%) y Comercial (variacion anual
20%); sin embargo, es importante mencionar que
Microcrédito crecid en 25.8% pero su participacion en la
cartera total todavia se encuentra por debajo del 10%.
Por su parte, los depésitos muestran un cambio en su
estructura con una disminucion de los depdsitos a plazo y
un fuerte crecimiento en los depositos a la vista, llegando
a representar el 65% del total de pasivos. Si bien los
depdsitos son la principal fuente de fondeo de los bancos,
en este periodo se puede observar un significativo
aumento de valores en circulacion de USD 202 MM, lo
que significa que los bancos han dado importancia al
fondeo mediante el mercado de valores, el cual ofrece
beneficios al manejo de calce de plazos entre activos y
pasivos.

La mejor optimizacion del activo productivo y el enfoque
en el sector de consumo, permitio al Sistema un
crecimiento del Margen de Interés Neto del 31%. Este
resultado apoyado por otros ingresos financieros netos
permiten obtener un Margen Bruto Financiero de USD
330MM; 29% mayor que marzo 2010. La mayor
generacion de ingresos junto a un eficiente control de
gastos de operacion ha permitido reducir la importancia
de los gastos sobre los ingresos. De esta manera los
gastos operacionales a mar. 11 representan el 63% del
ingreso operativo, mientras que hace un afio alcanzaban
el 71%. Por su parte las provisiones absorben cerca del
14% de los ingresos operativos netos, quedando un
Margen Operacional Neto de USD 102 MM. Tomando
en cuenta el efecto de otros ingresos/gastos e impuestos,
el Resultado del Ejercicio muestra un crecimiento del
74% anual, alcanzando USD 88.7 MM.

La Calidad de Cartera ha mejorado tomando en cuenta
la reduccién en el indicador de morosidad (Cartera en
Riesgo / Cartera Bruta) frente al afio pasado (Mar.10:
3.32%; Mar.11: 2.61%), en parte influenciado por el
fuerte crecimiento de cartera en los ultimos periodos. A
futuro, los indicadores de morosidad tienen una
importancia preponderante tomando en cuenta los altos
niveles de crecimiento de cartera y el enfoque hacia
sectores histéricamente con mayor morosidad (consumo,
microcrédito). A la fecha, las provisiones muestran
mayores coberturas sobre cartera en riesgo y cartera
C,D,E, sin embargo representa un porcentaje menor con
respecto al total de cartera comparado con marzo 2010.
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En los indicadores de solvencia, si bien se observa una
presion en el indice de patrimonio técnico debido al
aumento de activos ponderados por riesgo, es importante
mencionar que el nivel de capital libre sobre activos
productivos aumenta frente a marzo 2010. A futuro sera
importante que los crecimientos de cartera estén
acompafiados de capitalizacion de utilidades para no
desmejorar los indicadores de solvencia.

Los indices de liquidez del Sistema son en general altos,
sin embargo, comparado con marzo 2010 se presionan
debido a que parte de los fondos liquidos fueron
utilizados en cartera en busca de mayores retornos. Es
primordial que cada institucion cuente con un plan de
contingencia real y aplicable en escenarios de estrés y
que mantenga niveles adecuados de concentracion de
fondeo para mitigar cualquier presion de liquidez.

Mientras el precio del petrdleo se mantenga en niveles
altos, las perspectivas a mediano plazo son buenas. A
largo plazo las perspectivas son mas inciertas debido a
que no se ve incrementos importantes en los niveles de
inversion a largo plazo. El crecimiento econémico ha
sido bajo en comparacién a los pares y los niveles de
desempleo no muestran tendencia decreciente. Todo esto
en un entorno de mayor endeudamiento, donde los
créditos crecen a ritmos sustancialmente mayores al
crecimiento econdmico. A futuro, es de vital importancia
el anélisis de algunas economias europeas que puedan
generar ruido y desacelerar la recuperacion econdémica
mundial, presionando los precios del petrdleo.
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