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 PERFIL 

 

Banco General Rumiñahui, desarrolla sus actividades 

desde 1988, tiempo en el cual ha logrado posicionar su 

imagen y diversificar su mercado objetivo, orientado 

principalmente a las empresas y miembros del sector 

militar. Desde 1999 mantiene un convenio de asociación 

con Banco Pichincha (indirectamente accionista principal) 

que le da la posibilidad de acceder a la red nacional de éste 

último. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Características de la Emisión Convertible 

 
 

 

RAZONAMIENTO DE LA CALIFICACION 

 

Con base a la gestión y los estados financieros auditados al  

31 de Diciembre del 2010 e Interinos directos al 31 de 

Mar-2011 y en la información adicional presentada, el 

Comité de Calificación de BankWatch Ratings decidió 

mantener la calificación de “A” para la Emisión de 

Obligaciones Convertible, descritas anteriormente.  
 

La descripción de la calificación otorgada de acuerdo a la 

Ley del Mercado de Valores es la siguiente: 

 

 “Corresponde a los valores cuyos emisores y garantes 

tienen una buena capacidad de pago del capital e 

intereses en los términos y plazos pactados, pero que es 

susceptible de deteriorarse levemente ante posibles 

cambios en el emisor y su garante, en el sector al que 

pertenecen y en la economía”. 

 

La calificación 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 calificación incorpora 

los riesgos del entorno económico y riesgo sistémico que 

podrían afectar positiva o negativamente el riesgo 

crediticio de las instituciones del sistema. 

 

 

La calificación de la emisión convertible cuyo 

vencimiento es de largo plazo, tal como se describe en el 

Ecuador  
Emisión Convertible  Banco General Rumiñahui 

mailto:sonia.rodas@bankwatchratings.com
mailto:sebastian.baus@bankwatchratings.com


   BGR 

INSTITUCIONES FINANCIERAS  

2 

Conozca su riesgo … exija integridad y transparencia, BankWatch Ratings 

 

cuadro anterior, está directamente relacionada con el 

riesgo general  de mediano y largo plazo del Banco ya que 

presupone condiciones de continuación del negocio en 

marcha y capacidad de pago, en el corto y largo plazo, de 

la Obligación en los términos pactados en tiempo y forma.  

 

Los resultados de la gestión del Banco en el año 2010 y en 

lo que va del 2011 son positivos, el crecimiento de la 

cartera de consumo en el segmento de clientes del 

segmento militar, que tiene mecanismos de recuperación 

directa, le han permitido crecer en forma rentable y con un 

riesgo de crédito saludable.     

 

La generación financiera del Banco mejora por el 

crecimiento de las colocaciones de consumo, la mejor 

rentabilidad del portafolio y en general de los activos 

líquidos, apoyados también por un mejor costo de fondeo.  

 

A pesar del control del gasto operacional que se advierte 

en los últimos años, el Banco mantiene una alta carga 

operacional que absorbe en gran medida la rentabilidad 

operativa. No obstante, conserva la capacidad de realizar 

las provisiones suficientes para dar la cobertura mínima a 

sus colocaciones y con ello mejora paulatinamente los 

niveles de cobertura para sus activos de mayor riesgo, 

dada la mejora de la calidad de su cartera. Por tanto, es 

importante para la IFI mantener controlados los niveles de 

morosidad para evitar mayores requerimientos de 

provisiones ya que su margen operativo continúa 

presionado.  

 

Durante el año 2010 el gasto de provisiones implicó una 

disminución en el margen operacional que es compensada 

con mayores niveles de ingresos no operativos 

provenientes de recuperaciones de activos castigados con 

lo que se alcanzó una rentabilidad final mayor a la de Dic-

09 y superar en un 44.5% la utilidad proyectada para el 

año 2010. 

 

Para este año 2011 se espera un crecimiento del 10% en 

los resultados finales, no obstante la rentabilidad 

dependerá de la capacidad para mantener los niveles de 

crecimiento de las colocaciones y para generar ingresos 

operativos estables y recurrentes.  

 

A su vez, la capacidad de generación de ingresos 

recurrentes dependerá de las posibilidades de crecimiento 

de fondeo diversificado y de bajo costo. Por lo que las 

emisiones en el mercado de valores apoyan este objetivo, a 

lo que se suma la tendencia positiva de las captaciones del 

público. 

 

Los índices de calidad de la cartera, que es el activo más 

importante se mantienen saludables, se reducen los índices 

de morosidad, así como de cartera calificada como mayor 

riesgo (C,D,E) en relación con sus históricos.  

 

Las características de su fondeo implican un porcentaje 

alto de  requerimiento mínimo de liquidez, frente a lo que 

el Banco ha mantenido una política conservadora y estable 

en los últimos años, que se refleja en los amplios niveles 

de excedente que mantiene el índice de liquidez estructural 

de segunda línea sobre los niveles mínimos requeridos.  

 

Los activos líquidos son de buena calidad y de liquidez 

inmediata y están representados mayoritariamente por 

Fondos Disponibles, y también por Inversiones líquidas 

colocadas en instrumentos de bajo riesgo.   

  

La posición patrimonial del BGR, mejora gracias a los 

resultados del período que aún permanecen en el 

patrimonio, hasta que se realice el reparto de dividendos, 

por lo que la posición futura dependerá de la decisión de 

capitalizar o no los resultados acumulados. 

 

La Emisión Convertible colocada en jun-2010 implicó 

también una mejora del índice de Patrimonio Técnico, y le 

otorgó una mejor capacidad para crecer en activos de 

riesgo. 

 

Por otro lado, el patrimonio libre para cubrir el posible 

deterioro de activos y otros riesgos inesperados se ha 

fortalecido paulatinamente, aunque se mantiene en niveles 

inferiores al promedio del Sistema. Consideramos que esta 

posición debe fortalecerse dado el giro de negocios 

orientado a un segmento de mayor riesgo como es 

consumo. 

 

La garantía general cubre adecuadamente la Emisión 

Convertible calificada. 

 

 HECHOS RELEVANTES Y 

SUBSECUENTES (Anexo 1) 

 

 ENTORNO ECONÓMICO Y RIESGO 

SECTORIAL (Anexo 2) 

 

 PERFIL 

 Posicionamiento en el Mercado 

 

En el segmento militar ha logrado un mayor crecimiento 

de su participación, a Dic-10 tendría el 33.7% (33% en el 

2009) de las colocaciones de ese nicho de mercado, con 

productos como el crédito de consumo, tarjeta de crédito, 

crédito comercial, y microcrédito.  

  

De acuerdo con el tamaño de su balance se ubica entre los 

Grupos Financieros pequeños que participan 

aproximadamente con el 2% de los activos del sistema. 

 

 Estructura del Grupo 

BGR conforma su grupo empresarial con la Compañía 

Transporte de Valores Rumiñahui-Vaserum S.A. La 

participación de Vaserum en las cifras del grupo es 

marginal. 
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El accionista principal de BGR ha demostrado ser un 

soporte importante en las necesidades de financiamiento 

de BGR tanto  a través de la capitalización constante de 

las utilidades, como también a través de fuentes de 

financiamiento con costo. Adicionalmente, BGR se 

beneficia de las sinergias con el  Grupo Financiero 

Pichincha que incluyen aspectos tecnológicos y la red 

comercial a nivel nacional de BP.  

 

Por lo demostrado históricamente, consideramos que este 

soporte se mantendría de acuerdo con la planificación de 

BGR, así como en una situación de contingencia del 

Banco, por la capacidad del Banco Pichincha. 

 

Los demás accionistas son personas jurídicas que 

pertenecen a las Fuerzas Armadas y otros accionistas 

individuales.  

 

 Estrategias 

Históricamente, Banco General Rumiñahui tiene como su 

mercado objetivo las instituciones y empresas de las 

Fuerzas Armadas del Ecuador, las personas del servicio 

activo y pasivo y las personas civiles que trabajan en las 

instituciones y empresas de las FFAA.  Paralelamente,  

trabaja con el mercado civil. 

 

Desde hace dos años el Banco cambió su estrategia de 

negocios y decidió reorientar las colocaciones hacia el 

segmento de consumo, con el objetivo de buscar una 

mayor rentabilidad y mejorar el calce de plazos del 

balance. De acuerdo con la estrategia en este año se 

continúa con el impulso de las colocaciones de crédito de 

consumo en el segmento militar.  

 

Ha desarrollado una diversidad de productos y servicios 

financieros para captar clientes de estos sectores. De 

acuerdo con su planificación no se impulsó un crecimiento 

importante en el mercado civil, sino se enfocó las 

colocaciones en el segmento militar donde se mantiene 

una baja morosidad de la cartera por los mecanismos de 

recuperación que se estipula en los convenios con sus 

clientes. Se prevé mantener la relación estratégica con las 

Fuerzas Armadas y continuar con su financiamiento de 

créditos de consumo y el mejoramiento de servicios para 

este segmento. 

 

Al igual que el año anterior otro de los objetivos sería la 

optimización del rendimiento de los activos líquidos del 

Banco. 

 

Las estrategias implementadas buscan también la 

diversificación y crecimiento de las fuentes de fondeo, a 

través del desarrollo de varios productos.  

 

Para desarrollar su gestión BGR tiene una cobertura 

nacional a través de su red propia y la cobertura que le 

ofrece Banco Pichincha gracias al convenio establecido 

para acceder directamente a la red nacional de esa 

Institución que tiene la más amplia plataforma operacional 

del país.  

 

 Gobierno Corporativo 

La estructura organizacional de BGR tiene como instancia 

de mayor  autoridad al Directorio; de sus siete directores, 

tres son miembros de las FFAA, y cuatro son 

profesionales civiles de alto nivel técnico y experiencia. 

Sin embargo, el directorio no tiene independencia de los 

accionistas.  

 

La Administración tiene profesionales de experiencia y 

han demostrado un margen importante de independencia 

en sus decisiones respecto de los accionistas mayoritarios, 

ya que guían sus decisiones en concordancia con la 

planificación  establecida.  

 

De acuerdo con las exigencias normativas BGR contrató 

una consultoría independiente para que les presente una 

propuesta que adecúe su gestión de gobierno corporativo 

con la política integral de la institución. Las 

recomendaciones de esta consultoría están en proceso de 

implementación. 

 

 PRESENTACION DE CUENTAS 

Para el presente reporte se utilizaron los estados 

financieros consolidados de Grupo Financiero para el 

periodo 2007 y 2008 auditados por la firma 

PricewaterhouseCoopers (PWH&C) y para los años 2009 

y 2010 por la Firma KPMG. Los estados financieros 

consolidados interinos a Mar-2010 son directos.  

 

Los estados financieros auditados NO presentan 

salvedades.  La información presentada está preparada de 

acuerdo a las normas contables dispuestas por el 

Organismo de Control contenidas en los catálogos de 

cuentas y en la codificación de Resoluciones de la 

Superintendencia de Bancos y Seguros y de la Junta 

Bancaria; en lo no previsto por dichos catálogos, ni por la 

citada codificación, se aplica las Normas Internacionales 

de Información Financiera NIIF (JB-2010-1785). 

 

 RENTABILIDAD Y GESTION 

OPERATIVA 

 

 
 

La institución mantiene su gestión comercial orientada a la 

rentabilización de sus activos productivos especialmente 

con la orientación de la cartera hacia el sector de consumo, 

a lo que se suma una mayor diversificación de su 

portafolio de inversiones que mejora la generación de 

intereses. Si bien la utilidad financiera generada por las 

ventas de cartera del 2009 no es recurrente en el 2010, 

éstas son compensadas con una mayor generación de la 

cartera.   
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Los ingresos son de buena calidad y se sostienen en 

ingresos financieros provenientes especialmente de la 

generación de la cartera que es su principal activo 

productivo. 

 

A Mar-11 se advierte un crecimiento de 11.9% en 

intereses generados en relación con igual período del año 

anterior, ya que continúa el crecimiento de la cartera de 

consumo y también debido a la generación del portafolio 

de inversiones.  

 

Por otro lado, se mantiene la reducción en el costo del 

fondeo derivado del menor costo de los depósitos 

monetarios y a plazo, y de la reducción de las obligaciones 

financieras. Estas tendencias explican el mejoramiento del 

margen de interés en comparación con los períodos 

anteriores, aunque se mantiene en un nivel aún menor 

(73.62% a mar-11) al del promedio del sistema (77.32%) 

que tiene una menor participación en cartera de consumo. 

 

A Mar-11 el MBF crece en 29.1% respecto a Mar-10 

(5.8% en el período total del 2010) de acuerdo con  la 

planificación para este año la institución espera un 

crecimiento del 18.6% en este rubro.  

 

En este trimestre se observa un mejoramiento de la 

rentabilidad financiera de los activos productivos, 

reflejada en la relación del MBF sobre los activos brutos 

promedio, que había mantenido una tendencia decreciente 

constante en los últimos 5 años, pasando de 10% en el 

2005 a 5.8% en el 2010, y a mar-11 es de 6.6% (7.2% en 

el promedio del sistema a mar-11). Dada la tendencia de 

crecimiento de la cartera 7.1% en el trimestre, la 

disminución de algunas inversiones menos rentables y el 

crecimiento planificado para fin de año la tendencia 

positiva podría mantenerse.   

 

A dic-10 el Banco mantiene un crecimiento de 3.4% en el 

gasto operativo que es menor al de ingresos, lo que 

permitió un ligero mejoramiento del indicador de 

eficiencia del gasto operacional sobre ingresos operativos 

netos. No obstante, la necesidad de acompañar el 

crecimiento de la cartera con la cobertura con provisiones 

llevó consigo un incremento del gasto en provisiones que 

lleva consigo el deterioro de la eficiencia total. Ver las 

tendencias de los indicadores en el siguiente gráfico. 

 

 
 

A mar-11 se observa una  mejora fuerte de los niveles de 

eficiencia que los ubica en un nivel similar a los 

registrados a mar-10. Sin embargo, a finales de año se 

podría esperar que luego del desarrollo de los proyectos 

planificados, que responden a mejoras de sistemas, 

remodelación de algunas agencias, y la creación de una 

nueva, etc., los indicadores de eficiencia se debiliten y 

muestren niveles similares a los años anteriores.  

 

En general el Banco mantiene una fuerte carga operacional 

en relación con su generación que es mayor al promedio 

del sistema de bancos privados, lo que revela la necesidad 

de mantener el crecimiento en sus activos productivos 

especialmente de cartera. 

 

El incremento en el gastos de provisiones del 2010 hizo 

que el margen operacional neto disminuya en 12.4%, por 

lo que el ROA operativo del Banco a Dic-10 (0.50%) 

muestra también una disminución en relación con Dic-09 

(0.60%), cuando el promedio del sistema mostró un 

comportamiento diferente al aumentar de 1.25% a 1.55% 

en el mismo período.  

 

Esta tendencia decreciente se mantiene en los últimos 

años, no obstante el ROA operativo a mar-11 (1.95%) 

mejora en relación con su período comparable mar-10 

(1.82%), por lo que se podría esperar que luego de que el 

Banco ha logrado un crecimiento importante 

especialmente en cartera, y de alcanzar las metas 

proyectadas para el año, mejore la generación productiva y 

por tanto su rentabilidad operativa.    

 

La gestión de recuperaciones del año 2010 apoyó 

fuertemente los resultados del año 2010, ya que los 

ingresos no operacionales provenientes en su mayor parte 

por recuperación de activos castigados constituyen el 

205% del MON logrando así mejorar la rentabilidad final 

del 2010, el ROA total pasó de 0.67% en el 2009 a 1% en 

el 2010. A Mar-11 el ROA total es de 1.74% (1.83% a 

mar-10). 

 

Para el 2011 BGR espera un crecimiento de 10.5% en sus 

resultados finales apoyado principalmente por el 

crecimiento de la cartera de consumo, estrategia que a 

Mar-11 se cumple adecuadamente, y la utilidad alcanzada 

constituye el 45.7% de la proyectada para fin de año. 

 

Consideramos que hasta Dic-10 y en lo que va del 2011, si 

bien se logra un importante crecimiento de las 

colocaciones y del mejoramiento de la rentabilidad de sus 

activos líquidos, BGR mantiene el reto de generar 

mayores ingresos provenientes del giro del negocio, ya 

que la rentabilidad operativa es absorbida por la alta carga 

operativa que mantiene.  Las utilidades finales del 2010 

fueron apoyadas en gran medida por ingresos que podrían 

ser no recurrentes. 

 

 ADMINISTRACION DE RIESGOS 

La administración de riesgos está a cargo de la Gerencia 

Nacional de Riesgo Global, con áreas dedicadas al análisis 

de riesgos de crédito, de liquidez,  de mercado, y riesgo 

operativo. El análisis cuenta con instrumentos técnicos que 

se han implementado paulatinamente.  
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La Administración del Banco ha manejado menores 

niveles de cobertura con provisiones para la cartera de 

consumo en comparación al sistema, sustentado en la 

facilidad de debito directo del segmento militar para 

recuperación de crédito.  Consideramos que dicha lógica 

es consistente siempre que la morosidad de la institución 

se mantenga por debajo de la del sistema como en la 

actualidad. 

 

Se han implementado varios procesos para la medición y 

control del riesgo operativo, de acuerdo con la normativa 

legal. No obstante se advierte la necesidad de continuar los 

procesos de análisis y administración del riesgo hacia 

estándares técnicos incluidos en las normas del Acuerdo 

de Basilea.  

 

 Riesgo de Crédito  

 

Fondos Disponibles e Inversiones  

Los fondos disponibles constituyen el 26.9% de los 

activos netos y el 80.2% de los activos líquidos. En 

concordancia con su estrategia de buscar una mayor 

rentabilidad de sus activos, a Dic-10 el Banco transfirió 

parte de sus fondos disponibles a inversiones nacionales 

con una mejor rentabilidad, por lo que se produjo una 

reducción de 4.6%, a Mar-11 la disminución es de 9.1% 

en el trimestre. 

 

Los fondos disponibles han demostrado ser el respaldo que 

mantiene BGR para cubrir los requerimientos de sus 

depositantes, ya que son recursos de liquidez inmediata y 

alta calidad que a Mar-11 se mantienen depositados un 

55.4% en Bancos locales, la mayor parte de ellos tiene 

calificaciones de bajo riesgo de crédito local, 21.8% son 

depósitos que se encuentran en Bancos del exterior que 

mantienen calificaciones de muy bajo riesgo. 

 

Las inversiones constituyen el 13.6% de los activos netos, 

y muestran un crecimiento de 4.8% en el trimestre, 

conjuntamente con una mayor diversificación y 

rentabilidad en portafolio local. 

 

 

   
Las inversiones disponibles para la venta del sector 

privado son el 85.3% del portafolio. Se logra una mayor 

diversificación y la mayor parte de sus emisores tienen 

calificaciones de bajo riesgo de crédito locales. 

 

Las inversiones restringidas (14.7% del total de 

Inversiones brutas) son principalmente Bonos Municipales 

de los EEUU (ARCS), por sus características actuales de 

liquidez en el mercado internacional son utilizadas para 

garantizar un préstamo de un Banco del Exterior. En este 

trimestre se reduce nuevamente estas inversiones 

restringidas por la venta de una parte de los ARC´s, las 

disminuciones de este portafolio le han permitido mejorar 

la rentabilidad del portafolio y la cancelación parcial del 

préstamo que mantenía con esta garantía. 

 

El portafolio de inversiones muestra una reactivación en 

su crecimiento que se localiza en inversiones nacionales 

de buena calidad y con una rentabilidad mayor al 

promedio del año 2009 y a Mar-11 se mantiene estas 

condiciones y una rentabilidad adecuada.  

 

A mar-11 la composición del portafolio de inversiones por 

tipo de papel es la siguiente:  

 

 
 

La composición de las inversiones por tipo de papel 

muestra una mayor diversificación en comparación con 

períodos anteriores.  

 

La venta de parte de los Certificados de subasta y el 

crecimiento del portafolio en otro tipo de papeles significó 

una menor concentración en este tipo de instrumento, que 

si bien conservan una buena calidad crediticia, no son 

líquidos, debido a la crisis del mercado internacional, baja 

también su peso en relación con el patrimonio y a mar-11 

representan el 29% (93% en el 2009).  

 

Calidad de la Cartera  
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La cartera de créditos es el principal activo del BGR y 

desde el año anterior retoma una tendencia de crecimiento 

luego de la disminución que tuvo que realizar en el año 

2009 a través de la venta de cartera de vivienda.  

 

El crecimiento de la cartera en el año 2010 fue de 11.6% 

mostrando una importante recuperación en relación con 

Dic-09 que es menor a la que se advierte para el promedio 

del sistema de bancos privados (20.6% en el mismo 

período). A mar-11 esta tendencia se mantiene con un 

crecimiento trimestral de 7.1%, porcentaje mayor a la que 

se observa en el Sistema de Bancos 4.2%. 

 

Las nuevas colocaciones direccionadas especialmente 

hacia la cartera de consumo alcanzan un crecimiento de 

29.9% en ese segmento en relación con Mar-10, en el 

sistema este negocio creció en 39.2% en el mismo 

período. 

 

Como se observa en el gráfico anterior, aproximadamente 

el 55.8% de la cartera es de consumo, y el 77.6% de esta 

cartera pertenece a clientes de diferentes áreas de las 

Fuerzas  Armadas, con las que mantiene el manejo de sus 

roles de pago que permite mantener mecanismos de 

recuperación directa de los créditos. Esta característica le 

podría significar un menor riesgo de crédito en ese 

segmento.   

 

Sin embargo, es importante señalar que por el mismo 

grado de concentración en el segmento militar, la 

tendencia de la morosidad depende del día de pago de los 

roles, ya que un atraso en el pago a las divisiones de las 

fuerzas armadas significa un incremento temporal fuerte 

de la morosidad, que sin embargo, se recupera en los 

siguientes días o semanas.  

 

 
 

La morosidad de la cartera mejora en cada segmento 

excepto en la de microempresa que únicamente representa 

el 1.3% de la cartera bruta total. La cartera morosa 

disminuye inclusive en términos absolutos y además se 

diluye también por el crecimiento de las colocaciones.  

 

Por otro lado, en el año 2010 por primera vez se advierte 

una reducción (28.1%) en términos absolutos de la cartera 

C, D y E que en períodos anteriores mantenía una 

tendencia creciente, comportamiento similar se mantiene 

hasta mar-2011.  

 

Desde años atrás y hasta el momento, en BGR la cartera 

calificada como C, D, y E es mayor a la cartera en riesgo, 

debido a la cartera reestructurada, por lo que la amplitud 

de la cobertura para ese tipo de cartera es la posición más 

conservadora para analizar la cobertura con provisiones.  

 

La estructura de calificación de la cartera revela también 

un mejoramiento en la calidad de la misma, ya que la 

cartera calificada de mayor riesgo (CDE) disminuye y a 

mar-11 es el 2.18% (4.16% a Mar-10) de la cartera total.  

En el siguiente gráfico se visualiza los principales 

indicadores de la calidad de la cartera y el grado de 

cobertura que se mantiene frente al riesgo. 

 

 
 

El mayor gasto de provisiones realizado permitió mejorar 

la cobertura para la cartera de mayor riesgo y se ubica en 

niveles superiores a sus históricos. A Mar-11 la cobertura 

para cartera C, D, y E es mayor al promedio del sistema 

cuando anteriormente había mantenido niveles inferiores 

(Ver gráfico).  

 

El Banco mantiene la capacidad para controlar la cartera 

de mayor riesgo y controlar la calidad de la estructura de 

riesgo, apoyado también en castigos que en promedio 

representan el 1.66% de la cartera bruta en los últimos tres 

años.  

 

Se evidencia lo acertado de la decisión de elevar el gasto 

de provisiones para este tipo de cartera especialmente de 

la cartera comercial, parte de la cual fue reestructurada en 

períodos anteriores, pero ha demostrado su alto riesgo 

parte de ella ha sido castigada anualmente por sus niveles 

de antigüedad progresivos.  

 

Debido al cambio en la composición de la cartera y la 

reducción de la cartera comercial se mantiene una 

disminución de la concentración, a mar-11 los 25 mayores 

grupos representan el 8.25% de la cartera bruta. 

 

La estructura de calificación de los créditos de este 

segmento mejora ya que se reduce de forma sustancial la 

cartera calificada C D y E que ahora concentra el 6.73% 

(28.77% A Sep-10). Esta reducción es importante ya que 

por el monto de estos créditos implica que el deterioro de 

uno de ellos no sea marginal en la calidad de la cartera. 

 

Contingentes y Titularizaciones: 

El año 2010 los contingentes muestran un crecimiento 

brusco de 36%, debido al incremento de créditos de 

consumo aprobados no desembolsados de la tarjeta de 

crédito, negocio que impulsó el Banco de acuerdo con su 

planificación. Estos contingentes representan el 77.3% del 

total de contingentes, el resto son básicamente fianzas y 

avales.   

 

BGR realizó una titularización de cartera hipotecaria en el 

año 2008, pero la estructura de este fideicomiso lo hace  

independiente del Banco, con excepción de los títulos que 

aún mantiene dentro de su portafolio de inversiones que 

tienen su propio riesgo definido por la calificación que 
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mantienen, por lo que estimamos que la titularización no 

generaría un riesgo de crédito adicional para los 

acreedores generales de BGR.  

 

 Riesgo de Mercado  

 
El BGR mantiene una sensibilidad negativa a una subida a 

la tasa de interés, debido a que los activos sensibles son 

menores y se reprecian a mayor plazo que los pasivos 

sensibles dentro del período de un año. 

 

La sensibilidad del margen financiero a Mar-11 es de USD 

-593.6M que representa el 1.76% del Patrimonio Técnico 

y el 2.24% del margen bruto financiero anualizado a Mar-

11. 

 

La sensibilidad del valor patrimonial ante un  cambio en la 

tasa de interés es igualmente negativa de USD -1,907.22M 

que representa el 5.66% del Patrimonio Técnico. 

 

 Fondeo y Riesgo de Liquidez  

El fondeo total se incrementa en 7.65% en relación con 

Mar-10, advirtiéndose un cambio en su composición, ya 

que el incremento de los depósitos a la vista es menor que 

el alcanzado por depósitos a plazo y otras fuentes de 

fondeo.  

 

Se observa que la disminución de depósitos monetarios se 

compensó con una mayor captación de depósitos de 

ahorro, paulatinamente se advierte una disminución de la 

participación de los depósitos a la vista en el fondeo total. 

Paralelamente se incrementan los depósitos a plazo a 9.3% 

en relación con mar-10, por lo que su participación en la 

composición del fondeo es mayor, como se advierte en el 

gráfico siguiente. 

  

La composición del fondeo es la siguiente: 

 

 
 

Los depósitos a plazo mantienen una alta concentración en 

plazos hasta los 90 días (69.1%), con mayor peso que en el 

resto del sistema bancario del país que concentra el 63.4% 

en esos plazos. 

  

Paralelamente, las Obligaciones Financieras disminuyen 

principalmente por la cancelación paulatina del crédito 

con una IFI del exterior, que se lo está substituyendo con 

fondeo local, captaciones del público y también 

captaciones a través del mercado de valores que a Mar-11 

constituye el 1.36% del fondeo total. 

 

Frente a situaciones de estrés que enfrentó con la salida de 

fondos de las empresas públicas, por disposición legal, la 

Institución adoptó varias estrategias entre las que está el 

incremento de deuda con Bancos dado que buena parte de 

su portafolio no era líquido en ese momento, estos créditos 

si bien le significaron un mayor costo de fondeo, le 

permitieron continuar con su planificación de negocios, y 

atender las obligaciones con sus depositantes. En el año 

2010 logra ya superar esta coyuntura y el saldo pendiente 

de la deuda se ha reducido.    

 

La salida de depósitos monetarios ha significado la 

reducción de los altos niveles de concentración de sus 

depósitos, que anteriormente fue una de las características 

del fondeo. A Dic-10 se ubicó en su nivel histórico más 

bajo en 17.39%, aunque a Mar-11 se eleva nuevamente a 

19.71%. Estos niveles de concentración son ya moderados 

y aunque son aún mayores al promedio del sistema de 

bancos privados (16.63%) su diferencia podría reducirse 

en el corto plazo dada la estrategia del Banco de 

diversificación de su fondeo. 

 

Esto no se reflejó en los requerimientos de liquidez 

estructural ya que la alta volatilidad provocada por los 

cambios en las diferentes fuentes de fondeo, requieren 

altos niveles de liquidez, como se observa en el gráfico 

siguiente:  

 

 
 

La información del gráfico anterior corresponde a los 

reportes de Liquidez Estructural donde se observa que la 

liquidez que mantiene el Banco cubre con amplitud los 

niveles de requerimientos mínimos legales.  

 

En este trimestre la cobertura disminuye ya que parte de la 

liquidez financió el crecimiento de las colocaciones de 

cartera. De forma que la cobertura de segunda línea se 

reduce en el período pero conserva un excedente amplio 

respecto de su requerimiento mínimo legal. Ver el gráfico 

anterior.  

 

A mar-11 se observa una cobertura adecuada de la 

liquidez estructural del Banco y un esfuerzo importante 

para superar las debilidades de su fondeo, particularmente 

la concentración, sin embargo se mantienen aún altos 

niveles de requerimiento mínimo, por lo que 

especialmente en períodos de incertidumbre económica, se 

considera adecuado mantener la decisión de conservar una 

liquidez amplia y de buena calidad. 
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Además, las características del negocio y de sus fuentes de 

fondeo del Banco implican la existencia de brechas 

temporales negativas entre activos y pasivos, en todas las 

bandas de tiempo hasta 180 días, que generan brechas 

acumuladas negativas en todas las bandas de tiempo, para 

las cuales mantiene coberturas adecuadas con activos 

líquidos, no obstante a pesar del cambio de la estructura de 

negocios del Banco, cuya cartera  tiene una participación 

de 56% en el segmento de consumo, a Mar-11 la mayor 

brecha acumulada absorbe el 70% de los activos líquidos, 

por lo que quedaría únicamente un 30% de los activos 

líquidos para cubrir otros riesgos del fondeo. 

 

 Riesgo Operativo 

BGR cumple los requisitos exigidos de acuerdo a la 

normativa legal vigente. Sin embargo, el proceso 

emprendido es de mediano plazo para evaluar los 

resultados esperados, al igual que en el resto del Sistema.  

 

Desde el año 2008 BGR cuenta con un Sistema de 

Administración del Riesgo Operativo (Sarop), mismo que 

contempla:1) Políticas específicas  para la Identificación, 

Medición, Monitoreo y Control de los riesgos operativos 

del Banco, 2) Estructuración de la Base de Datos para el 

registro de eventos de pérdida  y riesgos potenciales de 

ROp, 3)  Estructuración de Base de Datos para el registro 

de los planes de acción que permiten  la mitigación de los 

Riesgos Operativos identificados. 

 

En el año 2009 el Banco realizó la adquisición y puso en 

producción un software especializado para la 

administración de la Base de datos de riesgo operativo. 

 

Consideramos que se mantienen varios niveles de riesgo 

operativo que están siendo gestionados por el Banco para 

superarlos o mitigarlos, como se desprende de las 

observaciones de control interno que emitió la auditoría 

externa, como la implementación del Plan de Continuidad 

del Negocio y la Carta a la Gerencia de la Auditora 

externa al 31 de Dic-2010. 

 

La administración reporta que se ha cumplido con la 

implementación de la norma de riesgo operativo en lo 

referente a procesos, personas, y eventos externos. Se ha 

dado inicio al plan de continuidad del negocio y se espera 

terminar la implementación total en el corto plazo. 

 

Riesgo Legal: el Banco ha modificado la estructura de la 

base de datos para incluir criterios adicionales que implica 

el manejo de este riesgo y que lo exige la normativa 

vigente. Al momento ya se cuenta con las políticas para la 

administración del Riego Legal, las mismas que ya fueron 

aprobadas por Directorio. 

 

 SUFICIENCIA DE CAPITAL 

El soporte patrimonial del Banco mejoró en el año 2010 y 

se mantiene en el trimestre, tanto por las utilidades del 

ejercicio como también por la colocación de la emisión de 

obligaciones convertibles en el mes de junio del 2010, por 

lo que el soporte podría disminuir dependiendo de la 

decisión sobre el reparto de dividendos a los accionistas. 

Sin la emisión convertible el índice de Patrimonio Técnico 

es 10.63%. 

 

   

Históricamente, el incremento de Patrimonio se apoya en 

la capitalización de una parte de las utilidades generadas 

cada año, por lo que es la generación interna de la 

institución la única fuente de capitalización, por lo que es 

importante mantener una política conservadora de pago de 

dividendos para acompañar el plan de negocios y el 

crecimiento del Banco. 

El incremento en el índice de PT le permitió colocarse en 

niveles cercanos a los que mantiene el promedio del 

sistema de bancos privados, como se observa en el gráfico 

anterior. 

El Banco mantiene un margen de capital libre que ha 

mejorado paulatinamente siendo el año 2010 el período 

que más crece por la reducción de los activos 

improductivos y el incremento de los resultados finales del 

año. En comparación con Mar-10 el capital libre creció en 

39%, que le permite tener una cobertura patrimonial 

adicional de 6.15% frente a sus activos productivos y 

fondos disponibles, después de cubrir el riesgo actual de 

los activos improductivos. 

No obstante, el nivel de capital libre frente a activos 

productivos de BGR es aún menor al promedio del sistema 

de Bancos (7.14%), adicionalmente, dado el giro de 

negocios de BGR orientado mayoritariamente a crédito de 

consumo, es aún limitado frente a situaciones de estrés, el 

promedio de capital libre de las instituciones cuyo nicho 

principal de negocios es la cartera de consumo muestran 

índices más altos. Consideramos que si bien BGR tiene un 

mitigante del riesgo de este nicho, que son los convenios 

de cobro directo con el sector de clientes militares, no se 

elimina el riesgo total.  

 ANALISIS DE LA GARANTIA Y 

RESGUARDOS 

La emisión analizada está cubierta por la garantía general 

del Banco General Rumiñahui que está constituida por los 

activos totales del Banco libres de todo gravamen, 

excluidos los activos diferidos y los activos pignorados, 

hipotecados o entregados en fideicomiso.  

A Mar-2011 la estructura de la garantía general se 

presenta en el siguiente cuadro: 
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La emisión convertible calificada y el papel comercial en 

circulación representan el 5.07% de los activos no 

pignorados menos los diferidos. Existen adicionalmente 

activos que están en el fideicomiso que garantiza las 

operaciones que podría efectuar con el fondo de liquidez, 

y el Fondo de Liquidez que no están totalmente 

disponibles para cubrir estas emisiones y por tanto no los 

consideramos como parte de garantía general.  

Por tanto, restando estos activos la emisión convertible y 

el papel comercial emitido, representan el 5.29% de los 

activos libres y disponibles para constituirse en garantía 

general, lo que significa que en términos cuantitativos la 

garantía cubre adecuadamente la emisión.  

El análisis de la calidad de la garantía se centra 

básicamente en la calidad y liquidez de los activos, de los 

cuales el 26.9% son Fondos Disponibles de liquidez 

inmediata y la cartera es de buena calidad, lo que sumado 

al bajo porcentaje que representa las emisiones con 

relación al total de activos, permite concluir que la calidad 

de la garantía indica una cobertura adecuada a las 

emisiones en circulación. 

Cabe mencionar que la emisión de obligaciones 

convertible al igual que el papel comercial tiene el 

penúltimo grado de prelación en caso de liquidación del 

Banco. 

 POSICIONAMIENTO DEL VALOR EN 

EL MERCADO, PRESENCIA 

BURSATIL, LIQUIDEZ DE LOS 

VALORES 

Banco General Rumiñahui ha colocado en el mercado de 

valores varias emisiones de obligaciones una convertible y 

otra de papel comercial de corto plazo, ésta última se 

canceló en tiempo y forma. Adicionalmente, ha colocando 

ya una Titularización de Cartera Hipotecaria. 

Las colocaciones han tenido una 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. 

La Emisión Convertible fue aprobada ya por la 

Superintendencia de Compañías el 24 de Febrero del 

2010, se inscribió en el Mercado de Valores el 29 de 

Marzo del 2010, posteriormente en Junio-2010 fue 

colocada totalmente en el mercado. 

La emisión de Papel Comercial fue aprobada el 9 de 

Diciembre del 2010, con fecha de vencimiento el 28 de 

noviembre del 2012, a la fecha se encuentra ya en 

circulación. 
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