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Calificación Emisiones 

Emisión Ordinaria 

Monto 
(Mill.) 

Plazo 
(Días) 

Calif. 
Ant. 

Calif. 
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Cambio 

Calif. 
Inic. 

70 MM 
720 a 
1.800 

AA AA+ May-07 Nov.06 

 

Emisión Convertible 
Monto 
(Mill.) 

Plazo 
(Días) 

Calif. 
Anterior 

Calif. 
Actual 

Ultimo 
cambio 

Fecha 
Cal. Inic. 

6MM 
2880 

Vence 
dic-11 

“A” “AA+” May/07 Nov.03 

45MM 
Hasta 
2520 D 

“AA” “AA+” May/07 30.Nov.06 

 

Papel Comercial 

Monto 
(Mill.) 

Plazo 
(Días) 

Calif. 
Ant. 

Calif. 
Act. 

Ultimo 
Camb. 

Calif. 
Inic. 

300MM 
Hasta 
359 

AAA AAA May/07 Nov-06 
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Perfil 

El Banco Pichincha se constituyó en Ecuador en el año 

1906, es la cabeza del Grupo financiero más grande del 

Ecuador,  desarrolla sus actividades con la red operacional 

con cobertura nacional, y regional, a través de sus 

Subsidiarias Banco Financiero del Perú, Pichincha 

Panamá, y en los Estados Unidos mantiene la Agencia 

Miami. En este año se concretó la compra de Inversora 

Pichincha que fuera vendida en el año 2008. Además, 

tiene ya la autorización del Banco de España para el inicio 

de operaciones comerciales del Banco Pichincha España, 

con lo que espera atender a la comunidad de inmigrantes 

ecuatorianos en ese país. 

 

 

 
Características de la Emisión de Papel Comercial: 

 

 

RAZONAMIENTO DE LA CALIFICACION 

 

Con base en los estados financieros directos al 31 de 

Marzo y 30 de Abril del 2010 y demás información 

presentada, el Comité de Calificación de BankWatch 

Ratings decidió otorgar la calificación de “AAA” a la 

Emisión de Papel Comercial de Banco Pichincha descrita, 

categoría de calificación que de acuerdo con la Resolución 

No. CNV-008-2006 y publicada en el Registro Oficial del 

8 de Marzo del 2007, es la siguiente: 

 

“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 
vería afectada ante posibles cambios en el emisor y su 
garante, en el sector al que pertenece y en la economía en 
general”. 
 

La decisión del Comité se sustenta en las características 

de corto plazo del Papel, en la calificación Global del 

Banco y en su fuerte posición de liquidez, misma que se 

sostiene en la política conservadora de liquidez, y se 

respalda de manera sólida en la buena calidad de sus 

activos líquidos. La fortaleza de la liquidez es observada 

también en los importantes niveles de excedentes que se 

mantiene como resguardo de liquidez sobre los 

requerimientos legales.  

 

El Comité consideró que la fortaleza y estabilidad 

histórica de la posición de corto plazo del Banco, 

sustentan la calificación de más bajo riesgo nacional e 

incorpora la incertidumbre macro económica y del Sector 

Financiero. 

 

Las calificaciones otorgadas son calificaciones locales que 

indican el riesgo de crédito relativo dentro del mercado 

ecuatoriano, por lo tanto no incorpora el riesgo país ni los 

efectos que se generarían por cambios en la política 

monetaria y/o cambiaria. La calificación incorpora los 

riesgos sistémicos que provienen de factores 

macroeconómicos tanto internos como externos y que 

afectan el riesgo crediticio de las instituciones del sistema. 

 

La calificación Global de Banco Pichincha se sustenta en 

el mantenimiento estable de los resultados en las 

Ecuador  
Papel Comercial Banco Pichincha  
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diferentes áreas de negocios, e incorpora las expectativas 

de que se mantenga la fortaleza del Grupo a pesar de la 

incertidumbre existente a nivel macroeconómico y la 

vulnerabilidad actual del sistema financiero a las 

decisiones del Gobierno y al giro de la economía.  

 

La Administración mantiene sus decisiones apegadas a las 

políticas y planificación estratégica de mediano plazo, y 

muestran resultados positivos, mejoras en los niveles de 

servicio y el sostenimiento de la confianza en sus clientes, 

que le ha permitido mantener su posición como el Grupo 

Financiero más grande del país.  

 

La rentabilidad se sostiene en ingresos diversificados y de 

buena calidad,  provenientes de la oferta de productos y 

servicios a sus clientes a través de su amplia plataforma 

operacional. Además en este trimestre se incorporaron 

ingresos de la subsidiaria Inversora Colombia que han 

fortalecido la generación de cartera de consumo, de 

acuerdo con la estrategia de reorientar las colocaciones 

hacia los segmentos más rentables.  

 

Parte de esa estrategia es también la apertura de Banco 

Pichincha en España que le permite posicionarse en un 

mercado con potencial de crecimiento en el futuro, y 

extender su imagen fuera de la Región. 

 

La posición conservadora de liquidez en BP en activos de 

liquidez inmediata fuera del país, le ha significado un 

sacrificio importante en su rentabilidad, tanto por la 

disminución de las tasas de interés internacionales como 

también por los impuestos actuales a esos activos, este 

recorte en su rentabilidad y la lenta colocación de la 

cartera continúa presionando el margen operacional, que 

en este trimestre mejoró tanto a nivel del Grupo como del 

Banco por el menor gasto de provisiones realizado en el 

período.  

 

Se debe señalar que una de las fortalezas competitivas de 

BP es el bajo costo de su fondeo, por lo que a pesar del 

menor crecimiento de la cartera y la mayor inversión en 

activos líquidos menos rentables, el margen de interés 

mejora y sustenta la generación de ingresos operativos, y 

se ubica en niveles mucho más altos que los promedios 

del sistema de bancos. 

 

Los ingresos operativos son suficientes para financiar la 

carga operacional fuerte que mantiene la institución, a lo 

que se suma los aportes de ingresos no operativos que 

apoyan el resultado final, y le permite mantener los 

resultados en comparación con Mar-09 y conservar los 

niveles de soporte patrimonial.  

 

Los niveles de eficiencia reflejan una fuerte carga 

operacional debido a su amplia red nacional y a la base 

grande de clientes que atiende. Sin embargo, estas dos 

características le permiten la generación de ingresos 

operacionales que apoyan la rentabilidad de la institución. 

En el trimestre los niveles de eficiencia mejoran por el 

crecimiento por Inversora Colombia y de Banco Pichincha 

España, y los menores gastos de provisiones.  

 

Se mantiene también una tendencia positiva de control del 

gasto operacional de más largo plazo que se sustenta en la 

disminución del costo transaccional alcanzado por la 

transferencia de operaciones hacia canales tecnológicos de 

menores costos para el servicio a clientes, como es el 

internet y ATM´s.  

 

GFP deberá continuar fortaleciendo la generación 

financiera, para mejorar los niveles de rentabilidad 

operativa. En este sentido la compra de Inversora 

Colombia apoyará la generación de intereses de cartera 

pero en BP se mantiene el reto de recuperar el proceso de 

colocaciones con un adecuado control de riesgos y en un 

ambiente de bajo crecimiento económico. 

 

Se sostiene la buena calidad de los activos a pesar del 

incremento de la morosidad del periodo,  se conserva una 

buena estructura de calidad respaldada en procesos de 

colocaciones y recuperaciones adecuados a cada segmento 

de productos, lo que ha permitido mantener el perfil de 

riesgos de la cartera, a pesar de que la composición por 

segmentos tiene una participación mayor de créditos de 

consumo y microempresa que son considerados de mayor 

riesgo.  

 

El portafolio de inversiones mantiene su calidad, y 

permanece como un soporte de liquidez para GFP. Las 

políticas de manejo de tesorería permiten una gestión 

proactiva para la preservación de la calidad del riesgo. 

 

Se mantiene la diversificación y bajos costos del fondeo 

que es una de las fortalezas de GFP. Los depósitos del 

público son su principal fuente de fondeo y mantienen una 

tendencia positiva de crecimiento, que en este trimestre 

alcanza una tasa de crecimiento anual fuerte comparable 

con niveles históricos anteriores.  

 

GFP mantiene su  posición conservadora de liquidez con 

altos niveles de reservas respecto de los niveles requeridos 

de acuerdo con las características de su fondeo, y los 

activos líquidos son de muy buena calidad. Por lo que se 

mantiene una alta capacidad de pago de sus obligaciones 

de corto plazo.  

 

El soporte patrimonial mejora por la utilidad del período, 

y el indicador de patrimonio técnico se eleva, el 

crecimiento de los activos de riesgo se acompañan de 

incremento de Patrimonio.  

 

En el corto plazo se espera retomar el crecimiento de las 

colocaciones y por tanto el nivel alcanzado de capital libre 

podría disminuir, por lo que es importante mantener el 

soporte patrimonial promedio alcanzado en el último año, 

considerando el ambiente de incertidumbre económica 

internacional y local; y se considera adecuada la decisión 

de la Junta de Accionistas de capitalizar el 58.9% de las 

utilidades del año 2009.  

 

Las proyecciones que cubren el período de circulación son 

consistentes con las tendencias históricas analizadas, y por 

tanto se consideran razonables.  En las mismas se advierte 

que la capacidad de pago analizada se mantendría. 

 

La Garantía General cubre adecuadamente las emisiones. 

 

 



   Banco Pichincha 

INSTITUCIONES FINANCIERAS  

3 

Conozca su riesgo … exija integridad y transparencia, BankWatch Ratings 

 

ANALISIS FODA 

FORTALEZAS 
- Grupo Financiero más grande del Ecuador, con 

la cobertura nacional más amplia del país. 

- Buena imagen a nivel local e internacional. 

- Diversificación y versatilidad de Ingresos y 

Negocios basada en una Estrategia Integral  de 

mediano plazo. 

- Estructura de fondeo diversificada y de bajos 

costos, especialmente en depósitos monetarios 

del público. 

- Manejo conservador de los niveles y calidad de 

la Liquidez. 

- Administración técnica y con experiencia en las 
diferentes áreas de negocios y control.  

OPORTUNIDADES 
- Ganar mercado aprovechando su posición de 

liquidez por captaciones menos costosas y la 

cobertura de su red de distribución. 

- Recuperar el mercado de Inversora de Colombia 

y la apertura de Banco Pichincha en España. 

- Nuevo Core Bancario y Sistema Informático le 

posibilitaría generar un crecimiento importante 

sin sacrificar la calidad de la cartera. 

- Nuevo sistema de manejo operacional 

tercerizado con la compañía TCS podría mejorar 

los niveles de eficiencia operacional al controlar 

y reducir el costo por operación, y elevar el 

número, calidad y tiempo de conclusión de los 

procesos. 

 

 

 

 

 

 

 

 

DEBILIDADES 
- La estructura de costos operativos fijos altos 

requiere mantener los esfuerzos para sostener la 

generación de ingresos capaz de soportarla y, 

por tanto, mantener y mejorar sus índices de 

eficiencia. 

- GFP ha mejorado su posición patrimonial, sin 

embargo, se mantiene aún el reto de mejorar la 

rentabilidad operativa y de mantener estabilidad 

en la posición patrimonial alcanzada, frente a la 

tendencia de crecimiento que deberán retomar 

sus activos, en un entorno económico interno e 

internacional difícil. 

 

 

AMENAZAS 
- Entorno macroeconómico nacional vulnerable a 

la crisis internacional que ha generado una 

reducción de la demanda de crédito para 

inversión y capital de trabajo. 

- Riesgo Político podría afectar al sector 

financiero. 

- Riesgo legal derivado de leyes tendientes a 

controlar las tasas de interés, las tasas de 

comisiones o el destino del crédito, lo que 

restaría la independencia en el control de riesgos 

de sus activos y de costos financieros y de 

servicios de la Banca.  

 

 

 

 
 

HECHOS RELEVANTES Y SUBSECUENTES 

(Ver anexo 1) 

 

ENTORNO ECONÓMICO  

(Ver anexo 2) 

 

RIESGO SECTORIAL 

(Ver anexo 3) 

 

 

ESTRUCTURA DEL GRUPO 

 

GOBIERNO CORPORATIVO 

El Grupo Financiero cuenta con una estructura jerárquica 

organizada que dirige la planificación y control de metas y 

resultados en sus diferentes niveles, es el soporte de la 

organización y se orienta a mejorar constantemente la 

transparencia de su operación. 

 

El organismo de mayor jerarquía dentro de la 

organización es el Directorio, que cuenta con 

profesionales independientes externos que no tienen una 

relación de ejecutivos dentro del Banco, con experiencia y 

conocimiento de las actividades del Banco y del sector 

financiero.  

Adicionalmente, mantiene comités en los que participan 

miembros del Directorio y funcionarios de la 

Administración, en las que se evalúa el cumplimiento de 

las políticas y la eficacia de los controles establecidos.  

 

La estructura administrativa de BP permite la toma de 

decisiones del negocio de forma técnica autónoma a pesar 

de la concentración accionaria.   

 

EMPRESAS SUBSIDIARIAS 
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A mar-10 la composición del Balance del Grupo es el 

siguiente: 

 
 

En este trimestre se reincorpora al Grupo Financiero 

Inversora Colombia y se contabiliza la apertura de Banco 

Pichincha España. 

 

ESTRUCTURA ACCIONARIAL Y SOPORTE 

 
 

Su principal accionista ha apoyado el fortalecimiento 

patrimonial del Banco y el Grupo, a través de la 

capitalización de la mayor parte de las utilidades 

generadas y de aportes de capital fresco. Se esperaría que 

este apoyo se mantenga como lo observado 

históricamente. Sin embargo, dado el tamaño del Grupo y 

su influencia en el sector financiero en general, se estima 

que en caso de necesitar contaría también con el apoyo de 

los demás participantes del sector así como del Estado.  

 

ESTRUCTURA ADMINISTRATIVA 

GFP Pichincha cuenta con un equipo administrativo 

gerencial de experiencia y alta calidad técnica, en las 

diferentes áreas de su competencia. 

DESCRIPCION DEL NEGOCIO Y 

ESTRATEGIAS  

 

El enfoque de negocios del Grupo tiene al cliente como 

centro de su actividad, este enfoque lleva a desarrollar sus 

productos y servicios de acuerdo con las necesidades del 

cliente, y en concordancia con ello sus negocios se 

orientan a dos esferas: La banca de personas y la banca 

de empresas, para cada una de ellas ha desarrollado 

productos apropiados a las necesidades específicas de los 

clientes de cada grupo. 

 

Estrategias  
GFP desarrolla una estrategia de mediano y largo plazo, 

con planificaciones anuales de corto plazo, que las ha 

aplicado con resultados positivos en cuanto al 

mejoramiento de la calidad del servicio, ha mejorado los 

niveles de eficiencia en la gestión, y con sistemas de 

control de riesgos de crédito, de mercado, liquidez, y el 

modelo de riesgo operativo que está en funcionamiento en 

los últimos tres años.  

 

Mantiene como estrategia un proceso continuo de 

mejoramiento de sus servicios por lo que en años 

anteriores renovó la plataforma tecnológica y operativa 

del Banco, lo que le está permitiendo ofrecer mejores 

servicios y productos financieros de alto nivel.  

 

Posteriormente el Banco tercerizó los servicios del área de 

operación y de sistemas, para lo cual firmó un acuerdo de 

operación con TATA TCS, con lo que está mejorando el 

servicio a los clientes y reduciendo el costo operacional 

por transacción. 

 

En cuanto a la organización y planificación del Grupo 

Financiero, BP como entidad cabeza del Grupo define las 

políticas estratégicas del negocio de las subsidiarias y 

cada período actualiza su Plan Estratégico para el corto y 

mediano plazo, cada una de las subsidiarias mantienen 

también una planificación estratégica coordinada con BP, 

sin embargo, se mantiene en desarrollo como parte de su 

plan operativo la integración formal de esta planificación 

en un Plan Estratégico para el Grupo Financiero. 

 

La Administración dirige su gestión ajustada a las 

estrategias definidas en su planificación y en coherencia 

con la situación económica general del país y el riesgo del 

sector.  Una de las estrategias de este año es continuar el 

mejoramiento de servicios cliente y el esfuerzo para 

incentivar el uso de canales tecnológicos a cambio de los 

canales físicos.  

 

Las principales metas cuantitativas que se describen a 

continuación y retoman un crecimiento moderado de las 

colocaciones y preservando las ventajas de su fondeo y 

continuar con el fortalecimiento patrimonial.  

 

PROYECCIONES Y COMPORTAMIENTO DE 

LOS PRINCIPALES OBJETIVOS 

 

Luego de la contracción prevista del 2009, la planificación 

prevista retoma una expectativa positiva de crecimiento de 

los activos, manteniendo la posición prudente y 

propositiva frente a las tendencias económicas del País.  

 

Las proyecciones presentadas para la emisión de Papel 

Comercial prevén un crecimiento de los activos en todos 

los años analizados, pero con un mayor crecimiento en el 

2010 (24%) que se reduce paulatinamente en los 

siguientes, el crecimiento se dirige especialmente a la 

cartera de créditos (15.7%), que en el 2010 tiene una tasa 

de 15.7% para luego ubicarse alrededor del 10% todos los 

años, se prevé también un crecimiento en los activos 

líquidos tanto en inversiones como en fondos disponibles. 

Este crecimiento estaría financiado con el incremento de 

captaciones del público, 21.37% en el 2010, y 
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crecimientos paulatinos menores en los siguientes años, a 

lo que se suma el aporte de las colocaciones de 

obligaciones en el mercado de valores entre las que se 

encuentra este papel comercial y el resto de obligaciones 

ya calificadas y que se están colocando en estos meses. 

 

Se incrementa también el patrimonio cada año con las 

utilidades de cada ejercicio. 

 

Con lo que espera alcanzar un crecimiento de los ingresos 

netos y del margen bruto, que absorberán parcialmente el 

crecimiento de gastos de operación pero el menor aporte 

de otros ingresos y gastos lleva a que en el 2010 se estime 

una disminución en el resultado antes de provisiones, que 

es compensado con la disminución del gasto de 

provisiones y se obtendría un resultado positivo 32.4% 

mayor al de 2009. La tendencia se mantiene positiva en 

los siguientes años aunque con crecimientos menores. 

 

Por la trayectoria del Banco en el corto y mediano plazo 

se considera que se mantendría la calidad de activos y se 

preservarían los indicadores de liquidez y solvencia de la 

institución. 

 

La capacidad de pago de las emisiones en el mercado de 

valores así como del resto de pasivos de corto plazo se 

mantiene fuerte y la cobertura con activos líquidos no 

disminuye fluctúa alrededor del 34% que se considera 

cómoda para el Banco, dada la estabilidad y 

diversificación de sus pasivos. 

En el flujo de caja proyectado se mantiene un flujo neto 

positivo proveniente de las actividades de operación, que 

es suficiente para cubrir los requerimientos de inversión y 

el flujo de pago de las obligaciones en circulación.  

La colocación de las obligaciones y papel comercial en el 

mercado de valores apoya una parte del crecimiento de la 

cartera y de los activos líquidos.  

La capacidad de pago de las obligaciones es alta por la 

fuerte por la capacidad de generación operativa y la 

cobertura amplia de liquidez para sus obligaciones de 

corto plazo.  

A mar-10 si bien se advierte una disminución de la cartera 

del Banco en relación con Dic-09, la planificación se 

cumple en un 98.7% ya que en ella se considera un mayor 

crecimiento en los demás trimestres. Esta misma situación 

se observa en las captaciones del público. En resultados el 

Banco obtiene mejores resultados a los planificados para 

este trimestre, particularmente por la mayor generación de 

ingresos operacionales, el control de gastos, un aporte 

mayor de las subsidiarias y afiliadas. Las utilidades 

obtenidas a Mar-10 representan el 17.5% de las utilidades 

esperadas para fin de año.  

POSICIONAMIENTO Y RIESGO DE 

REPUTACION  

 

GFP mantiene una buena imagen en el mercado debido a 

su larga trayectoria en el país, en la que ha fundamentado 

su buen nombre y por tanto la confianza de sus clientes. 

Esta confianza le ha otorgado una ventaja competitiva de 

largo plazo debido a la diversificación y bajo costo de su 

fondeo.  

 

A Mar-10 BP mantiene su posición como el Banco más 

grande del sistema financiero ecuatoriano, y eleva 

ligeramente su participación en los activos, pasivos y 

patrimonio del sistema, como se observa en el siguiente 

cuadro: 

 
 

Banco Pichincha cuenta con alrededor de 2MM de 

clientes, distribuidos en todo el país. La captación de 

nuevos clientes registra una tendencia positiva constante. 

La red comercial del Banco es la más grande las 

instituciones financieras del país, tanto en puntos de 

atención como en ATM´s. 

 

Adicionalmente, ha mantenido un constante mejoramiento 

en el resto de sus canales de servicio a los clientes, con el 

objetivo de optimizar el uso de canales físicos que son 

más costosos y trasladar una buena parte de sus 

operaciones a otros canales como son ATM, telefónico e 

internet, con lo que además de brindar un mejor servicio 

ha logrado mejorar la eficiencia en sus gastos de 

operación. 

 

La evolución de los diferentes canales da cuenta de un 

crecimiento fuerte en canales de mayor tecnología como 

las transacciones de internet y se ha reducido la 

participación del canal físico en las agencias. 

 

RENTABILIDAD Y GESTION 

OPERATIVA 

Participación sobre ingresos netos (%) 

 
GFP mantiene una estructura diversificada de ingresos, 

con una alta participación de ingresos operativos  

mayoritariamente recurrentes. Si bien tiene un aporte de 

ingresos extraordinarios que apoyan la rentabilidad final 

de la institución, pero estos constituyen una fracción 

menor en comparación con la generación propia del giro 

del negocio.  

 

Por lo tanto, la fortaleza de la generación de ingresos de 

GFP se mantiene por la capacidad del Banco para 

gestionar adecuadamente los riesgos de sus clientes, el 
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mantenimiento de su fondeo de bajo costo que le 

permite manejar un margen de interés mayor al promedio 

del sistema, la amplia base de clientes y su red comercial 

nacional, le otorgan la capacidad de generar ingresos 

operacionales importantes que fortalecen la rentabilidad 

operativa del Grupo. La capacidad de generación de 

ingresos le ha posibilitado mejorar constantemente la 

cobertura de sus activos de riesgo con provisiones y 

mantener una rentabilidad final adecuada.  

  

La estrategia del Banco de reorientar las colocaciones 

hacia la cartera de consumo y microempresa, que son 

segmentos más rentables, fortaleció la generación de 

ingresos por intereses de cartera, lo cual junto con la 

ligera recuperación de la rentabilidad de los activos 

líquidos mejora el margen de interés ya que se mantiene el 

bajo costo del fondeo que es una de las ventajas de GFP.    

Las utilidades financieras del portafolio incrementan 

principalmente por la incorporación del portafolio de 

Inversora.   

 

Dentro de esta estrategia el GFP decidió comprar 

nuevamente Inversora de Colombia. Los resultados de 

este trimestre están influidos por la contabilización de la 

compra de Inversora de Colombia, los activos de 

Inversora representan el 8.6% de los activos del Grupo, la 

cartera es su principal activo (que representa el 83% de 

sus activos) y aporta el 12.78% de la cartera total del 

Grupo, principalmente cartera de consumo.  

 

El margen de interés se mantiene en un nivel superior al 

que presenta el promedio del sistema, pero con una 

tendencia ligeramente contractiva que se explica por el 

lento crecimiento de la cartera local, como se muestra en 

el siguiente gráfico.  

 

  
La diversificación de negocios y productos ofrecidos a sus 

clientes le ha permitido mantener un importante aporte 

proveniente de comisiones. La disminución de la 

participación que se observa en relación con el año 

anterior,  obedece a la reclasificación ordenada por la SBS 

de una parte de las comisiones hacia la cuenta de ingresos 

operacionales y también a las restricciones legales 

establecidas el año anterior. 

 

En el Banco, la situación aún muestra demora en la 

recuperación, la lenta tendencia de las colocaciones y el 

costo en rentabilidad que le representa la política 

conservadora de liquidez llevó consigo la disminución de 

los ingresos financieros en relación con los activos 

productivos, lo que explica la disminución del NIM.  

 

A nivel de GFP si bien se advierte un mayor crecimiento 

de las colocaciones, la incorporación de Inversora, y un 

mayor crecimiento en las otras subsidiarias, lo que mejora 

la generación financiera y mejora también la generación 

de ingresos, pero aún no se advierte una recuperación  en 

los indicadores de rentabilidad a mar-10, pero ya en el 

mes de abril si se observan mejores indicadores de 

rentabilidad operativa y financiera en relación con los 

activos productivos. 

 

Por otro lado, a pesar de un crecimiento moderado de 

Gastos Operacionales especialmente de honorarios y 

gastos de Impuestos y contribuciones y de Gastos de 

Personal, se obtiene un MON antes de provisiones 

ligeramente menor que la de Mar-09.  

 

Sin embargo, el menor gasto de provisiones tanto en el 

Banco como a nivel de Grupo promovió un mejoramiento 

importante en el MON, que en el caso del Grupo es  72% 

mayor y en el Banco 91.8% mayor a la de Mar-09. 

 

El Gasto de provisiones el primer trimestre del año 

anterior fue el 78.6% de MON antes de provisiones y en 

este trimestre representa el 62% a mar-10 (65.6% a abr-

10) por la reducción del 23.4%. 

 

Si bien se reduce las coberturas para cartera en riesgo y 

cartera de mayor riesgo se mantienen niveles aún 

adecuados que se podrían mejorar en los siguientes 

trimestres  ya que a abril el gasto de provisiones se eleva y 

mejorar ya las coberturas.  

 

Paralelamente el costo de las provisiones en rentabilidad 

se reduce Como se observa en el siguiente cuadro. 

 

 
 

Los niveles de eficiencia observados en la relación Gastos 

de Operac./Act. Net. Prom., mejoraron paulatinamente,  

igual situación se observa en relación con los ingresos 

operativos. Sin embargo, en los siguientes trimestres los 

indicadores podrían presionarse si la generación de 

ingresos continúa lenta y los gastos  se elevan como 

ocurre históricamente en el ciclo del año. 
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Fuente: Balances GFP 

 

Adicionalmente, se generó el aporte de Ingresos no 

operativos no recurrentes que es absolutamente menor al 

que se generó el año anterior por la venta de bienes 

adjudicados y recuperación de activos castigados. 

 

El ROA operativo mantiene una tendencia positiva pero 

la tendencia del ROA total por el contrario es declinante. 

 

 
 

En consecuencia, el lento crecimiento de las colocaciones 

en Banco del Pichincha, están siendo enfrentadas con 

varias estrategias, como es crecimiento de la cartera más 

rentable como la de consumo de buena calidad que le 

permitieron disminuir sus gastos de provisiones, lo que 

junto con un control de gastos y mejoras de eficiencia 

permitieron recuperar la generación de utilidades 

operativas. La utilidad final sin embargo, es menor por los 

menores ingresos no operativos de este año. 

 

La coyuntura de crisis nacional e internacional de este año 

le permitió evidenciar la capacidad del Banco para 

contraer su actividad y mejorar sus niveles de eficiencia, 

debido a la calidad de sus activos que han reaccionado 

mejor que lo esperado en situaciones de estrés.  

 

En Banco de Pichincha las cifras de enero 2010 reflejan la 

contracción de los activos productivos especialmente de 

los más rentables como la cartera, esta expectativa se 

mantiene a Mar-10, con resultados finales mejores a los 

esperados. 

 

ADMINISTRACION DE RIESGOS 

 

GFP mantiene un adecuado control de riesgos, utiliza 

métodos técnicos cada vez más avanzados para optimizar 

la gestión de riesgos, dentro de estándares de prudencia 

financiera que estén coherentes con las metas de obtener 

resultados financieros positivos que garanticen la 

solvencia de la institución.  

 

Los resultados alcanzados son positivos y se evidencian 

en la calidad de los activos, cuenta además con un modelo 

de gestión de riesgo operativo que fue implementado 

desde el año 2005 y ha sido probado ya en los años 

siguientes con resultados positivos en cuanto a 

disminución de pérdidas esperadas y se ha dado cobertura 

patrimonial para las pérdidas operativas no esperadas. 

 

Se mantienen deficiencias de control interno que se 

encuentran en proceso de gestión y control, o que han sido 

evaluadas por el Banco como riesgo asumido. No obstante 

se mantiene un porcentaje de recomendaciones pendientes 

que serán resueltas por el Banco con la conclusión del 

proceso de instalación del nuevo core bancario y la 

migración al nuevos sistema de la información de cartera 

al nuevo sistema, que concluirá en este año. En este lapso 

se mantiene un plan de contingencia que permite 

recuperar la información de forma inmediata y por tanto la 

continuidad de la operación del negocio. 

 

 

ESTRUCTURA DEL BALANCE 

 

 
 

GFP mantiene como su estrategia de negocios la 

consolidación de la posición del Grupo Financiero, a 

través del crecimiento sano de los activos. 

Adicionalmente, en los últimos años mantiene como un 

objetivo de mediano plazo el mejoramiento de los niveles 

de eficiencia y el mejoramiento de la calidad de los 

servicios a los clientes. En la coyuntura ha privilegiado el 

fortalecimiento de la posición de liquidez, y precautelar la 

calidad de las colocaciones.  

 

Mantiene su estructura financiera adecuada con el 87% 

por activos productivos y dentro de los improductivos el 

41% son Fondos Disponibles que no están en Bancos e 

IFI´s. 

 

Mantiene una buena calidad de los activos como la cartera 

y los activos líquidos, además mantiene una cobertura 

adecuada para sus activos de mayor riesgo, y un 

porcentaje de capital libre para riesgos no esperados de 

sus activos, que ha venido fortaleciéndose en los últimos 

años.  

En el caso de Banco Pichincha el margen de capital libre 

es 53.19% (56.96% a dic-09 y 54.95% a abr-10) en 

relación con el Patrimonio más provisiones y 9.4% 

(10.35% a Dic-09) sobre activos productivos más fondos 

disponibles, los niveles promedio del sistema bancos son 

44.31% y 6.7% respectivamente.  
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RIESGO DE CREDITO CALIDAD DE 

ACTIVOS Y CONTINGENTES 

 

 
 

La morosidad de la cartera nuevamente se incrementa, 

lo cual es un comportamiento cíclico de la cartera en este 

trimestre, sin embargo, se debe considerar la 

incorporación de la cartera de Inversora, y la baja de las 

colocaciones en Banco de Pichincha, que se podría ser 

coyuntural ya que la planeación de la institución es un 

crecimiento de 13.6% solamente en el caso de BP. 

 

La disminución de las provisiones realizadas disminuyen 

los niveles de cobertura para la cartera en riesgo y para 

la cartera de mayor riesgo calificada C, D, y E. En abr-10 

se eleva el gasto de provisiones y por tanto incrementa 

nuevamente la cobertura para cartera en riesgo, aunque sin 

llegar a los niveles de los trimestres anteriores. 

 
 Corresponde a la cartera y contingentes de Banco Pichincha, Pichincha Panamá, 

Banco Financiero del Perú, Inversora y una pequeña parte corresponde a otras 

Subsidiarias, y a Otros Activos solamente de BP y PL, debido a que la normativa 

legal vigente en Colombia y Perú no requiere de dicha calificación. Desde Jun-08 ya 

no incluye Inversora. 

 

Se mantiene una estructura saludable de los activos. Los 

activos calificados como C, D, o E que hasta dic-08 

mantenían una tendencia de mejoramiento, cambian su 

trayectoria y elevan su participación en el total de activos.  

 

Se debe señalar GFP ha mantenido la capacidad para 

generar las provisiones suficientes y castigar los 

activos de alto riesgo, con lo que se controla también el 

crecimiento de la cartera de mayor riesgo. A Mar-10 los 

castigos de cartera representan el 1.59% (1.14% a Dic-09) 

de la cartera bruta y este indicador se ha mantenido en ese 

rango en los últimos años.  

 

FONDOS DISPONIBLES (USD 1.333MM) 
 

La política conservadora de liquidez que caracteriza la 

gestión del Banco implica mantener una alta proporción 

de sus activos como activos líquidos de alta calidad y 

liquidez inmediata, dentro de los cuales están los fondos 

disponibles que constituyen el 18.2% (16.8% a abr-10) de 

los activos netos.  

 

En el trimestre se reduce en 6.8%  ya que parte de los 

recursos se transfirieron a Inversiones líquidas.   

El destino de la colocación de los fondos disponibles 

refleja un manejo que privilegia la alta liquidez y 

seguridad, pero significa un costo alto en la rentabilidad 

ya que este tipo de papeles mantienen bajas tasas de 

interés.   

 

El 71.9% de fondos disponibles está en depósitos 

monetarios y en fondos de inversión de liquidez 

inmediata, que han mantenido calificaciones de bajo 

riesgo hasta la fecha, con portafolios en bonos del tesoro 

de los EEUU.  

 

 
 

 
 

Los Fondos Disponibles de Banco Pichincha se 

concentran principalmente en Bancos e Ifi´s del exterior,  

constituidos por fondos de inversión y depósitos de 

liquidez inmediata, el resto se mantiene en Caja y 

Depósitos para Encaje. Se advierte un mayor nivel de 

diversificación en cuanto a emisores. 

 

Debido a la regulación sobre el indicador de liquidez 

doméstica el Banco ha incrementado su posición de 

activos líquidos dentro del país, especialmente en 

inversiones de la CFN, sin embargo, el efecto es marginal 

dada la magnitud de los recursos líquidos que soportan la 

fortaleza de su posición del liquidez. 

 

A Abril-10 se mantiene la calidad de estos activos y se 

advierte una disminución del 4.1% parte de los cuales 

fueron colocados en inversiones. 

 

INVERSIONES (USD 1.231MM) 

 
A Mar-10 las inversiones de GFP representan el 16.7% 

(17.4% a Abr-10) del activo neto total y el 18.4% de los 

activos productivos. En el trimestre se incrementan en 

51.4% y como parte de la diversificación de inversiones se 

colocaron en inversiones de mediano plazo del sector 

público particularmente papeles de Gobiernos y Agencias 

de EEUU. 

 

El portafolio de inversiones del Grupo Pichincha mantiene 

su calidad  y diversificación en cuanto a tipos de papel y 

emisores, con una inclinación por papeles de bajo riesgo 

de crédito internacional como son los bonos del Gobierno 

de EEUU y de las Agencias Federales de EEUU que 

conforman el 61% del portafolio.  

 

El 85.3% corresponde a inversiones colocadas en el 

exterior y el 14.7% son diferentes portafolios nacionales 
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con calificaciones de bajo riesgo de crédito local que 

presentan una rentabilidad mayor al resto del portafolio.    

 

La composición del portafolio por tipo de papel muestra 

un manejo apropiado para preservar la calidad y liquidez 

del portafolio. Las inversiones nacionales son también de 

bajo riesgo de crédito local y con mayor rentabilidad, y, 

las colocadas en el mercado internacional de igual forma 

mantienen un bajo riesgo de crédito pero menor 

rentabilidad. En estos trimestres aún se mantiene una baja 

en la rentabilidad por la baja de las tasas de interés de los 

EEUU.  

 

Se observa que varios tipos de papeles se han visto 

afectados por la crisis del mercado internacional, estos 

valores no conforman su portafolio líquido, y debido a la 

diversificación del portafolio no representan una 

concentración significativa dentro del portafolio total.  

 

El 84.1% del portafolio está valorado a precios de 

mercado y el 15.9% está cubierto con provisiones que 

representan el 7.87% de este portafolio mantenido al 

vencimiento y restringido (9.18% a Abr-10). El 86.4%  

(88% a Abr-10) de estas provisiones son generales, por lo 

que no están asignadas y al ser voluntarias podrían ser 

retiradas si la institución cambia o no cumple sus políticas 

de protección de sus activos. 

 

CARTERA (USD 4.081MM) 

 

La cartera de GFP es su principal activo, constituye el 

56% del total de activos netos y el 63.5% de los activos 

productivos. La participación se reduce paulatinamente 

desde el año anterior por la estrategia de recuperaciones y 

colocaciones del Banco frente a la coyuntura económica 

que privilegió la liquidez.  

 

El incremento de este trimestre 13.5% obedece a la 

incorporación por la compra de Inversora de Colombia, en 

Banco Pichincha se mantiene una disminución de -1.8% y 

un ligero incremento de 1.7% en relación con Mar-09. En 

las cifras de abril se advierte ya se retorna a un 

crecimiento lento en Banco de Pichincha. No obstante se 

debe considerar que en el balance de BP  no se observa 

una parte del crecimiento por las ventas de cartera 

realizados a su subsidiaria Banco Panamá en el año 

anterior. 

 

Como parte de la estrategia adoptada para mejorar la 

rentabilidad, y dado el entorno económico de crisis que 

deben enfrentar gran parte de la empresas en el país, ha 

profundizado los negocios en el segmento de personas, y 

se mantiene la diversificación de la cartera con un mayor 

participación de la cartera de vivienda, microempresa y de 

consumo, a cambio de una menor participación de la 

cartera comercial.   

 

Al analizar la trayectoria de la segmentación de la cartera 

y contingentes de GFP,y sobre todo de la cartera de 

consumo, se debe recordar que el año anterior a Jun-08 se 

dio la venta de Inversora, que significó una reducción de 

alrededor de USD 526.28MM de cartera en su mayor 

parte corresponde (66%) a créditos de consumo, así como 

la compra contabilizada en este trimestre donde también 

se observa el crecimiento de este segmento de conusmo,  

como se advierte en los gráficos siguientes. 

 

Las colocaciones del mes de abr-10 mantienen la 

estrategia señalada.   

 

 
  

Paralelamente al crecimiento de los segmentos de cartera 

más rentables se mantiene un adecuado control de riesgos, 

lo que ha permitido que la morosidad tenga un 

crecimiento controlado de acuerdo con el esperado en su 

planificación de inicios del año. 

 

Adicionalmente, Banco Pichincha continúa desarrollando 

con éxito el segmento de mercado de la cartera de 

microempresa, en el cual es uno de los mayores 

participantes y tiene un potencial de crecimiento 

importante por la red a nivel nacional y por el sistema 

tecnológico actual del Banco.  
 

GRUPO FINANCIERO PICHINCHA 

 
 

La calidad de la cartera se mantiene saludable a pesar del 

incremento paulatino de la morosidad. A partir de abr-10 

retorna nuevamente a un nivel similar al promedio del 

Sistema de Bancos privados.   
 

BANCO PICHINCHA 

 
 

En BP la morosidad es ligeramente mayor que la del 

Grupo, y se mantiene mayor a la morosidad promedio del 

sistema bancario.  Es necesario indicar que la tendencia de 

incremento de la morosidad estuvo prevista por el Banco, 

debido a la situación económica de la economía nacional e 

internacional, los niveles reales son similares a los 

esperados, y están adecuadamente cubiertos con 

provisiones.  
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La calificación de la cartera mantiene su buena calidad 

concentra el 95.25% en créditos calificados como de bajo 

riesgo en la categoría A. La cartera C, D, y E crece a pesar 

de los castigos en cada período, que favorecen un proceso 

de depuración en cada período, y coadyuvan a depurar la 

calidad.  En este trimestre se castigaron USD 16.7MM un 

46.4% más que en igual período del 2009. 

 

Esta tendencia se muestra en el siguiente gráfico: 

 
 

Como se observa en este gráfico la cartera de mayor 

riesgo, calificada como C D y E, muestra una tendencia 

cíclica, pero con un incremento de la participación en 

relación con el año anterior. 

 

Se mantiene la política conservadora de cobertura con 

provisiones para la cartera de mayor riesgo, sin embargo, 

los niveles de cobertura se reducen paulatinamente por el 

crecimiento de la morosidad, a lo que se suma en este 

trimestre el menor gasto de provisiones, no obstante se 

mantiene niveles adecuados de cobertura, y en los 

siguientes meses se recupera nuevamente a los niveles 

históricos.  

 

Se debe precisar que este nivel de cobertura incluye las 

provisiones genéricas una parte de las cuales son 

voluntarias y obedecen a la política conservadora del 

Grupo, que como tales podrían ser disminuidas por 

decisión de la Institución. Consideramos que la cobertura 

con provisiones sobre la cartera bruta es adecuada 
considerando la calidad estable de la cartera del Banco, y 

la aplicación real de las políticas de riesgo establecidas en 

el proceso de generación de la cartera.  

 

Mayores Riesgos de Cartera:                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                           

Una de las ventajas competitivas de GFP es la 

diversificación de la cartera, los 25 mayores clientes por 

grupo económico constituyen el 7.745 (8.92% Dic-09) de 

la cartera bruta más contingentes. Esta cartera es de buena 

calidad y con calificaciones de bajo riesgo de crédito.  

 

CONTINGENTES  

Estas operaciones tienen las mismas políticas de la cartera 

de créditos. Debido a la estrategia planificada para este 

año se advierte ya un crecimiento de créditos aprobados 

no desembolsados de la cartera de consumo, que 

respondió directamente a la planificación de negocios del 

año y a la incorporación de Inversora. 

 

 RIESGO DE MERCADO Y TASAS DE INTERES 

 

El balance del Banco muestra una sensibilidad positiva 

del margen financiero ante subidas de la tasa de interés 

debido a que en el horizonte de un año existen más activos 

sensibles que pasivos sensibles, y porque la duración y el 

plazo de reajuste de tasas en el horizonte de un año de los 

activos es menor que la de los pasivos, por lo que los 

activos se reajustan más rápido e incrementan el margen 

financiero. 

 

 
 

A mar-10 la sensibilidad del margen financiero decrece 

debido al crecimiento de pasivos de corto plazo, frente al 

lento crecimiento de los activos especialmente de la 

cartera.  

 

La sensibilidad del margen financiero a Mar-10 representa 

el 5.78% (6.19% a dic-09) del Patrimonio Técnico. 

 

En cuanto a la sensibilidad del Valor Patrimonial 

históricamente BP ha mostrado una sensibilidad negativa 

debido a que la duración de los pasivos sensibles ha sido 

mayor a la de los activos sensibles, la mayor parte de los 

activos sensibles ajustan su tasa en períodos de 90 o 100 

días promedio, en tanto que la mayor parte de los pasivos 

del Banco son depósitos a la vista que en su mayor parte 

es considerado no sensible a cambios en la tasa de interés, 

por lo que no se los incluye para el cálculo. 

La sensibilidad del valor patrimonial representa el -3.6% 

(-2.99% a Dic-09) del Patrimonio técnico de BP. 

Según la metodología empleada el Banco permanece en 

una zona segura, ya que el margen financiero está 

expuesto a una baja de tasa y el valor patrimonial a una 

subida de tasas.  

En el análisis de inmunización BP considera que el 

Banco permanece dentro de la zona segura. Para 

inmunizar el margen financiero es necesario que la 

duración de los activos cuya tasa se reajusta en los 

próximos 12 meses, suba de 0.17 a 0.80, mientras que 

para inmunizar el valor patrimonial es necesario que la 

duración de la totalidad de activos sensibles baje de 0.35 a 

0.08. 

  

Una continua baja de tasas de interés activas disminuye el 

margen financiero del Banco pero incrementa el Valor 

Patrimonial. El riesgo de que las tasas activas continúen 

bajando es mayor para los bancos pequeños que para 

bancos como el Pichincha que mantienen tasas activas por 

debajo del promedio del sistema y un bajo costo de fondeo 

por la composición del pasivo. 
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RIESGO DE LIQUIDEZ Y FONDEO 

Composición del Pasivo (en %) 

  
Una de las mayores fortalezas de GFP es la 

diversificación del fondeo, sus bajos niveles de 

volatilidad, y su bajo costo por estar constituido 

mayoritariamente por captaciones del público a través de 

depósitos a la vista. 

Las Obligaciones con el Público en GFP, se incrementan 

por la incorporación de Inversora que tiene un fondeo 

proveniente de depósitos a plazos y obligaciones 

financieras con IFI´s, esta composición explica el cambio 

que se visibiliza en la estructura de fondeo del Grupo.  

En Banco Pichincha se mantiene el fondeo observado 

históricamente, es decir compuesto en su mayor parte con 

captaciones del público que en estos primeros meses del 

año mantiene una tendencia positiva 3.2% a Mar-10 y 

5.9% en abr-10, en el sistema de bancos el 

comportamiento es ligeramente menor.  

El crecimiento de los depósitos sostiene y fortalece una de 

sus ventajas competitivas que es su fondeo diversificado y 

de bajo costo.  

Además, en este trimestre Banco Pichincha recupera una 

fuente importante de fondeo como el mercado de valores, 

a través del inicio de la colocación de Obligaciones 

Ordinarias, Convertibles y de Papel Comercial, esta fuente 

representa el 0.84% del fondeo total del Grupo y el 1.2% 

del fondeo del Banco Pichincha. En la planificación del 

año se espera colocar un nuevo programa de papel 

comercial de 300MM con lo que se continuará ampliando 

el aporte de esta fuente de fondeo y su participación en el 

Mercado de valores local donde ha tenido buena 

aceptación en años anteriores.   

Adicionalmente, se mantiene el fondeo proveniente de 

obligaciones con Bancos e IFI´s, aunque con una 

disminución paulatina que es coherente con el planificado 

recorte de las colocaciones y el incremento progresivo de 

las captaciones del público.  

Se debe mencionar que el caso de BP la participación de 

depósitos a la vista en el fondeo total es de 72.1%, y la 

del Sistema Bancos de Bancos es 61.7%. 

Se mantiene la política de liquidez de la institución, con 

el crecimiento de los activos líquidos especialmente de 

inversiones de alta calidad y liquidez. La calidad de la 

liquidez de GFP se apoya en los Fondos Disponibles que 

constituyen el 80.3% (75% a abr-10) de los activos 

líquidos y son de alta calidad y liquidez inmediata, como 

se analizó anteriormente. Adicionalmente, se mantiene un 

porcentaje importante de liquidez en caja.  

GFP mantiene amplios márgenes de cobertura de sus 

pasivos de corto plazo. Los fondos disponibles cubren el 

27.7% (25.3% a Abr-10) del total de pasivos de corto 

plazo. En Banco Pichincha el indicador es 27.15% 

(24.94% a abr-10), y el promedio del sistema Bancos del 

país es de 34.11% a Mar-10 (32.75% a Abr-10).  

Las características de diversificación y estabilidad que 

mantienen las captaciones de BP le significan bajos 

niveles de requerimientos de liquidez, sin embargo, 

debido a sus políticas conservadoras de liquidez se 

mantiene niveles amplios de excedentes sobre los 

mínimos legales. Debido al tamaño del Banco la fortaleza 

de su liquidez se sostiene en el cumplimiento exacto de 

sus políticas conservadoras. En el siguiente cuadro se 

observa los niveles de excedentes de liquidez en relación 

con sus requerimientos mínimos legales que mantiene 

Banco Pichincha. 

 

El índice de liquidez estructural de hasta 90 días de BP 

reportado a la SBS  mantiene un excedente importante 

respecto de su requerimiento mínimo legal de primera 

línea, situación que se mantiene tanto a mar-10 como a 

abril-10.   

A pesar del comportamiento variable de los niveles de 

concentración que se observa en el año, se mantiene una 

de las fortalezas de BP y de GFP es la diversificación de 

sus depósitos, la concentración de los 25 mayores 

depositantes de GFP representen alrededor del 8.09% del 

total de depositantes.  

GFP mantiene una cobertura adecuada a los depósitos de 

corto plazo, frente a su nivel de concentración y de 

volatilidad.  

La capacidad de pago de sus obligaciones de corto 

plazo es fuerte los activos líquidos representan el 34.52% 

(31.15% a Abr-10) de los pasivos de corto plazo. 

Por otra parte, los activos líquidos mantienen una buena 

calidad por sus bajos niveles de riesgo. En el reporte de 

liquidez estático contractual, que BP reporta a la SBS, no 

existe una posición de liquidez en riesgo, en ninguna de 

las bandas, luego de considerar los activos líquidos. Por 

tanto, según este análisis estático la institución mantiene 

una liquidez adecuada en todas las bandas de tiempo para 

cubrir sus obligaciones de corto y largo plazo. En los 

reportes de liquidez esperado y en el análisis dinámico, no 

existe posición de liquidez en riesgo luego de considerar 

los activos líquidos. 
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RIESGO OPERATIVO 

GFP diseñó un modelo de Gestión de Riesgo Operativo, 

que incluyó la identificación, clasificación y valoración de 

eventos de riesgo operativo, la determinación de políticas 

de mitigación y el monitoreo o seguimiento de su 

comportamiento. Tanto en operaciones, productos o 

servicios actuales como en los nuevos que se ejecuten.  

Al momento ha implementado ya un modelo para el 

manejo de riesgos operativos, con el cual se espera estar 

de acuerdo con las recomendaciones emitidas por el 

Convenio de Basilea II. En este año BP espera ya concluir 

con la implementación del modelo de medición de 

Riesgos Operativos; que sería un avance significativo 

conforme a las exigencias y prácticas internacionales, del 

acuerdo de Basilea II. 

De acuerdo con este análisis el soporte patrimonial desde 

Jul-08 es suficiente para cubrir los requerimientos de 

patrimonio técnico ajustados al riesgo operativo, 

manteniéndose desde ese entonces un excedente que se 

fortalece aún más con el aporte de la capitalización de las 

provisiones genéricas de cartera que mantiene BP.  

 

Dicho  excedente que ha crecido paulatinamente desde el 

año 2007. A Dic-09 el superávit de cobertura patrimonial 

muestra un excedente de 40.87% (54.81% a Dic-09) sobre 

el requerimiento patrimonial ajustado y sin considerar las 

provisiones generales de cartera el Patrimonio Técnico 

constituido cubre el Requerimiento Patrimonial ajustado 

para activos de riesgo y para pérdidas no esperadas de 

riesgo operacional. 

 

Las provisiones genéricas se han constituido para cubrir 

los riesgos inesperados y la SBS ha solicitado que se 

mantenga obligatoriamente una parte de ellas, por lo que 

no se las pude retirar por decisión unilateral del Banco. 

 

El riesgo Legal es parte del manejo de riesgo operativo, 

se han identificado los principales riesgos legales en las 

diferentes áreas y se encuentran gestionados de acuerdo 

con las políticas y procedimientos establecidos, y 

supervisado por las diferentes instancias de control.  

 

SUFICIENCIA DE CAPITAL 

Indices Seleccionados: 

 
 

La posición patrimonial del Grupo mantiene la posición 

alcanzada desde el año anterior, el crecimiento de los 

activos de este trimestre ha sido acompañado con 

incremento de Patrimonio.  

A Mar-10 el patrimonio técnico creció en 15.8% en 

relación con Dic-09 (17.1% a Abr-10) y los activos 

ponderados por riesgo lo hacen en 14.5% (17.2% a Abr-

10). 

Adicionalmente, el lento crecimiento de los activos de 

riesgo especialmente de la cartera en la cabeza del Grupo, 

paralelamente con el incremento del patrimonio técnico 

proveniente de los resultados del período, elevan  los 

índices de cobertura del patrimonio técnico como se 

observa en el cuadro anterior. 

 

En el siguiente cuadro se presentan los índices de Banco 

Pichincha: 

 

 

En Banco Pichincha CA el índice de Patrimonio 

Técnico a Activos ponderados por Riesgo se reduce en 

comparación con Dic-09 debido al incremento de las 

deducciones del capital invertido en las subsidiarias en 

este caso al capital de inversora. Sin embargo, se podría 

esperar que mejore paulatinamente esta posición con los 

resultados del ejercicio, dado que existe la decisión de la 

Junta de accionistas de capitalizar el 58.9% de las 

utilidades del 2009 para mejorar el soporte patrimonial de 

la cabeza del Grupo, con lo cual el capital pagado del 

Banco pasará de USD 275MM a 308MM. Además se 

repartiría dividendos por USD 13MM adicionales a los 

anticipos de USD 10MM realizados ya el año anterior. 

Se debe señalar que la diferencia de los indicadores de 

Patrimonio Técnico en BP relación con el Grupo obedece 

a la deducción del capital de las subsidiarias que ordena al 

legislación en el país. 

GFP ha generado utilidades suficientes para mejorar la 

cobertura con provisiones de sus activos y para 

incrementar paulatinamente el capital pagado.  

El incremento de las provisiones y la capitalización de 

parte de las utilidades obtenidas cada año han posibilitado 

mejorar el capital libre de la institución. En estos primeros 

meses del año este indicador mantiene una posición mayor 

al registrado en Mar-09, pero se reduce en relación con 

Dic-09 por la incorporación de la cartera de Inversora, en 

los siguientes meses se esperaría que el indicador se 

recupere a los niveles anteriores como se observa en Abr-

10. 

A Mar-10 el capital libre representa el 6.48% de los 

activos productivos más fondos disponibles. De igual 

forma el capital libre representa el 44.7% del Patrimonio 

más provisiones. Para el sistema de Bancos estos 

indicadores son 5.02% y 33.2% en el mismo orden. 

Consideramos que es importante mantener el nivel de 

fortalecimiento patrimonial alcanzado, y acompañar el 

crecimiento de las inversiones previstas en el Grupo 

Financiero con capital para sostener los niveles de soporte 

actuales. 
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Dada la estrategia planteada para este año y la trayectoria 

histórica observada encontramos que el Banco y el GFP 

tendrían la capacidad de elevar el soporte patrimonial 

como se prevé en su presupuesto anual. La cobertura 

patrimonial debe ser suficiente para enfrentar riesgos 

inesperados de su balance, y el alto nivel de incertidumbre 

de la economía nacional e internacional y la del sector 

financiero. 

 

 ANALISIS DE LA GARANTIA Y 

RESGUARDOS 

Las emisiones convertibles vigentes, la emisión ordinaria, 

y la emisión de Papel Comercial propuestas del Banco 

Pichincha tienen Garantía General, y en términos legales 

no tienen resguardos adicionales. 

Las emisiones que se encuentran en circulación y las 

emisiones calificadas que aún no han sido colocadas en su 

totalidad: la convertible, la ordinaria, la de papel 

comercial de corto plazo, y la nueva emisión de papel 

representan el 14.66% 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 estos activos que 

constituyen la garantía general, de los cuales el 19.1% 

(USD 980.6MM) son Fondos Disponibles, el 12.5% (USD 

641.9MM) son inversiones libres de buena calidad y 

liquidez, además la cartera es de buena calidad con bajos 

niveles de cartera vencida, lo que permite concluir que la 

calidad de la garantía indica una cobertura adecuada a las 

emisiones en circulación y a las nuevas emisiones. 

Cabe mencionar que las emisiones tienen el  penúltimo 

grado de prelación  en caso de liquidación del Banco. 

 

 POSICIONAMIENTO DEL VALOR EN 

EL MERCADO, PRESENCIA 

BURSATIL, LIQUIDEZ DE LOS 

VALORES 

Banco Pichincha ha colocado en el mercado de valores 

varias emisiones de obligaciones ordinarias, convertibles 

y de papel comercial de corto plazo, algunas de las cuales 

ya se han cancelado en tiempo y forma.  

Las colocaciones se han realizado de acuerdo con la 

planificación del Banco y ha tenido muy buena aceptación 

en el mercado. 

El mercado ecuatoriano aún no ha alcanzado la dinámica 

que amerite un análisis específico del posicionamiento del 

valor en el mercado ni de su presencia bursátil. En todo 

caso, es la calificación de riesgo la que influye en la 

liquidez del papel en el mercado y no al contrario. 
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