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Perspectiva: Estable

Definicion de la calificacion:
“La situacion de la institucion
financiera es muy fuerte y tiene
una sobresaliente trayectoria de
rentabilidad, lo cual se refleja en
una excelente reputacion en el
medio, muy buen acceso a sus
mercados naturales de dinero y
claras perspectivas de estabilidad.
Si existe debilidad o vulnerabilidad
en alguin aspecto de las actividades
de la institucion, ésta se mitiga
enteramente con las fortalezas de
la organizacion”.

Resumen Financiero
U.SD mar-14 mar-15
Millones
Activos 2,437.4 2,650.9
Patrimonio 210.4 229.0
Resultados 6.0 7.2
ROE (%) 11.6% 12.6%
ROA (%) 1.0% 1.1%

Contactos:

Sebastian Baus
(5932) 292 2426; Ext. 104
sbaus@bwratings.com

Ana Zurita
(5932) 226 9767, Ext. 113
azurita@bwratings.com

» Fundamento de la Calificacion

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

Solido posicionamiento. Banco Internacional mantiene su posicion en el mercado como
banco mediano, apoyado en la gestion de un buen Gobierno Corporativo, conformado por
profesionales con experiencia en el ambito financiero nacional e internacional. El Banco
cuenta con una red comercial que constituye una de sus principales ventajas
competitivas.

Eficiencia operacional. La institucion maneja uno de los mejores estandares de
eficiencia operativa en el sistema bancario permitiendo contrarrestar el impacto de
algunos de los riesgos de mercado y sostener la rentabilidad del periodo, que compara
mejor que la de sus pares directos. La rentabilidad podria presionarse en el mediano
plazo considerando una menor colocacion de crédito de consumo, margenes de interés
mas apretados, un crecimiento mayor del gasto operativo, nuevas inversiones en
proyectos rezagados del ano 2014 y una mayor carga tributaria.

Adecuada calidad de activos y coberturas. La cartera de crédito presenta una alta
concentracion en clientes, pero en contrapartida la entidad sostiene un bajo indicador
de morosidad, menor al promedio del sistema y de algunas entidades pares. La relacion
de cobertura con provisiones mejoro6 en los dos Gltimos afnos y es conservadora respecto
a la morosidad actual.

Mayores presiones en la Liquidez. La desaceleracion en el crecimiento de los
depdsitos genero una contraccion generalizada en la liquidez del sistema que, en caso
de Banco Internacional fue contrarrestada parcialmente mediante el fondeo proveniente
de organismos multilaterales. Estos recursos permitieron sostener un crecimiento
interanual en cartera similar al del sistema a pesar de una desaceleracion mayor en sus
captaciones por la disminucion de depositos corporativos que pertenecen a sectores
estratégicos de la economia. La liquidez del Banco es menos conservadora que sus pares
directos considerando un descalce estructural de plazos mayor en su balance y similar
concentracion en captaciones.

Apropiado Soporte patrimonial. El soporte patrimonial mejor6 gracias al incremento
de reservas patrimoniales y una mayor cobertura de provisiones, lo cual influye
positivamente en el indice de capital libre, brindando mayor capacidad a la institucion
para reaccionar frente a riesgos exdgenos o deterioros en la calidad de su principal
activo.

Perspectiva de la Calificacion. La perspectiva de calificacion se mantiene estable por
el momento y en relacion al comportamiento del sistema, sin embargo, considerando la
coyuntura del entorno operativo y especialmente las restricciones de liquidez en la
economia y por tanto en el sistema, esta perspectiva podria cambiar negativamente
dependiendo del impacto de estos factores particularmente en la institucion.

Titulos de deuda. El Banco mantiene dos titularizaciones vigentes en el mercado de
valores ecuatoriano. El detalle y principales caracteristicas de los titulos se encuentran
en la seccion “Presencia Bursatil” de este informe.

Fecha Comité: junio, 2015
Estados Financieros a: marzo, 2015
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Aspectos Evaluados en la Calificacion

La calificacion asignada refleja los factores
crediticios especificos de la institucion y la opinion
de la calificadora con respecto a la posibilidad de
recibir soporte externo en caso de requerirlo. El
marco de la calificacion considera los siguientes
factores claves: Ambiente operativo, Perfil de la
institucion, Administracion, Apetito de riesgo y el
Perfil financiero.

Entorno Econémico y Riesgo Sistémico

La economia ecuatoriana se caracteriza por tener
una estructura concentrada en ingresos y poca
flexibilidad de fondeo. La dependencia en pocos
productos para el desarrollo de la economia vy la falta
de un fondo de estabilizacion para épocas de crisis,
generan mayor incertidumbre en la liquidez de la
economia, la cual influye directamente en el
desarrollo del sistema financiero, de la industria, y
del comercio en general.

Por otra parte, el bajo incentivo a la inversion
extranjera directa (IED) y la estructura concentrada
de la balanza comercial, representan un problema
para un pais dolarizado, limitando el crecimiento de
la oferta monetaria y por ende de la economia.

Para el afo 2015, se prevé un escenario de liquidez
contraida que afectara al sistema financiero y a la
mayor parte de los segmentos que mueven la
economia del pais como consecuencia de la caida de
los precios del petroleo. Actualmente el precio del
crudo ecuatoriano oscila alrededor de los USD50.

La Asamblea Nacional aprob6 la proforma
presupuestaria con un déficit de 4.9% del PIB y un
precio del barril de crudo de USD79.7, lo que supera
en mas de USD20 el precio estimado del crudo en el
mercado de futuros. El déficit fiscal se amplia a 6.2%
del PIB. A pesar de que el gobierno se ha esforzado
por conseguir financiamiento externo para cubrir
parte de este déficit presupuestario, no queda claro
ni el monto ni las condiciones del financiamiento
conseguido.

Las alternativas adicionales segln lo expuesto por el
gobierno giran alrededor de mantener o reducir
modestamente el gasto corriente y/o reducir las
inversiones de capital. La reduccion de estos rubros
tendra un impacto negativo importante en todos los
sectores economicos.
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Para compensar la balanza comercial y sostener en
lo posible el gasto e inversion plblicos, la estrategia
del gobierno apunta a aumentar la recaudacion
tributaria e incrementar deuda de forma acelerada.
La reduccion de subsidios tendria un costo politico
alto que creeriamos que el gobierno no estaria
dispuesto a asumir al menos por el momento.

Adicionalmente el escenario operativo del pais se
complica para la industria nacional, por la
apreciacion del dolar que implica pérdida de
competitividad en las exportaciones y productos
importados mas baratos. Para controlar la demanda
de los productos importados el Gobierno ha
implementado cupos y un sistema de salvaguardia de
balanza de pagos para encarecer dichos productos.

La nueva salvaguardia, contemplada por la OMC y
aceptada por el periodo de 15 meses, se aplicara a
todos los productos que no se consideren
indispensables es decir a casi todos los productos de
consumo, a las materias primas y productos no
terminados especialmente aquellos que compitan
con los nacionales y a los bienes de capital cuya
importacion pueda ser pospuesta por un afo.
Habria que analizar puntualmente el impacto que
estas medidas tengan en cada industria y en cada
empresa.

De lo dicho se concluye que habra un incremento
generalizado de precios tanto en productos
importados como en aquellos de produccion nacional,
lo que junto con la apreciacion del dolar afectara
negativamente la competitividad de nuestros
productos.

Si los precios del petroleo no se recuperan y el
dolar se mantiene fuerte frente a otras monedas,
el equilibrio de las finanzas pUblicas y del comercio
exterior seguird siendo un reto para el gobierno,
tomando en cuenta que la salvaguardia es una
medida temporal de quince meses.

Los resultados del Banco Central del Ecuador para el
2014, muestran que el PIB anual crecio en 3.8%, lo
que implica una desaceleracion frente a periodos
anteriores. La nueva estimacion del Banco Central es
que el PIB para el 2015 aumente en 1.9%. Otros
analistas estiman que este crecimiento estara por
debajo del 1.7%, lo cual pareceria ser optimista en
vista de las circunstancias.
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El crecimiento del 2014, se apoyd principalmente en
un importante aumento de las exportaciones y una
sostenida actividad en el consumo de hogares. El
consumo de los hogares podria verse restringido en
este ano por la contraccion del gasto y de las
inversiones por parte del Gobierno, lo cual ha
constituido el motor de dicho consumo y de la
economia en general durante los afos anteriores.

La balanza comercial a diciembre del 2014 mostro un
déficit menor que la del 2013. La desaceleracion del
crecimiento de importaciones, influenciado por las
medidas de restriccion implementadas el afo pasado,
y el crecimiento de exportaciones, dado
principalmente por el aumento internacional del
precio del camaroén, apoyaron la tendencia positiva
anual de la balanza comercial.

Comparando las cifras de enero 2014 y enero 2015,
se observa que el déficit de la balanza comercial mas
que se duplica como consecuencia de la caida de las
exportaciones petroleras y a pesar de la reduccion
de las importaciones.

Para mayor informacion sobre el entorno econémico
o de los diferentes sub-sistemas financieros por favor
referirse a nuestra pagina web,
www.bankwatchratings.com en la seccion “Reportes
Especiales”.

Marco Regulatorio

BWR considera que la aprobacion del Cédigo
Monetario Financiero significara que en el mediano
plazo existan modificaciones importantes a la
estructura del sistema financiero ecuatoriano. El
impacto real de muchos de los cambios se estima no
sera evidenciado en el corto plazo, debido al tiempo
que tomara la creacion de normativa secundaria que
determine la parte operativa de los cambios
expuesto en el Codigo.

La definicion final de la normativa secundaria puede
cambiar radicalmente la percepcion de riesgo del
sistema financiero y de la economia. Mientras mas
tiempo demore la transicion entre la normativa
actual hacia el nuevo Codigo, potencialmente podria
aumentar la percepcion del riesgo sistémico.

En general, una de las grandes preocupaciones que
genera el Cdédigo es la ambigiliedad de la redaccion,
que no define con claridad el alcance de varios
articulos. Por otra parte, la discrecionalidad y
subjetividad que tiene la nueva Junta para tomar
decisiones limita la capacidad de analisis del impacto
en el sistema financiero, debido a que deja abierta
la posibilidad de decisiones subjetivas que pueden
ser tomadas segun una vision técnica o politica. Por
otra parte, es incierto si el enfoque de control que
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defina la Junta sera via punitiva o via incentivos.

En conclusion, el riesgo que se genere en el Sistema
Financiero y la economia ecuatoriana dependera de
las decisiones que a futuro la Junta pueda tomar. El
riesgo fundamental seria la inseguridad juridica por
la capacidad de cambiar las reglas del juego en
cualquier momento.

Por el momento se observa que las presiones de
liquidez se mantendran y que el apetito de fondos y
de control del Gobierno continuara. Lo dicho se
fundamenta en las nuevas resoluciones emitidas por
la Junta de Politica y Regulacion Monetaria vy
Financiera en cuanto al direccionamiento de crédito,
programa de inversion de excedentes de liquidez,
gestion del Dinero Electronico, segmentacion de la
cartera de crédito, entre otras.

En general las nuevas normas limitan la capacidad de
gestion técnica y estratégica de las instituciones del
Sistema Financiero lo cual pone en riesgo el manejo
de la liquidez, su capacidad de generacion y por lo
tanto su capacidad de fortalecerse
patrimonialmente. Por otro lado, los frecuentes
cambios en la normativa generan incertidumbre y
desmotivan las estrategias y propuestas de
crecimiento del negocio.

Para mayor informacion sobre el entorno econdémico
o de los diferentes sub-sistemas financieros por favor
referirse a nuestra pagina web,
www.bankwatchratings.com en la seccion “Reportes
Especiales”.

Perfil de la Instituciéon

Banco Internacional S.A. se ha mantenido operando
en el sistema financiero ecuatoriano durante 41
anos  consecutivos, adquiriendo su  mayor
experiencia en la colocacion de crédito comercial y
de consumo a nivel nacional.

Posicionamiento e imagen

Banco Internacional se ha posicionado durante
varios anos en el sexto lugar del mercado al
sostener una participacion histérica promedio en
activos del 7.74% (desde el ano 2010); porcentaje
que mejord a 8.01% al cierre de mar-2015. En base
al tamano de sus activos, el ente de control ha
categorizado a la institucion como un banco
mediano.

A pesar de su menor tamano en activos, en
términos de resultados, Banco Internacional se
ubica en la cuarta posicion del mercado, siguiendo
de cerca a los bancos mas grandes gracias a su
desempeno y estricto control de su gasto operativo.

www.bankwatchratings.com
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Banco Internacional compite de manera directa con
los principales bancos medianos del sistema, los
mismos que atienden a un nicho de mercado similar,
satisfaciendo principalmente la demanda de
crédito comercial.

En este trimestre, el sistema esta creciendo de
manera  conservadora en cartera. Banco
Internacional muestra un decrecimiento trimestral
de cartera bruta de -0.3%, mientras que sus pares
directos muestran crecimientos bajos pero positivos
como se observa a continuacion.

Volumen de cartera versus crecimiento trimestral
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Fuente: Superintendencia de Bancos
Elaboracion: BWR

En cuanto a las captaciones que la institucion
recibe del plblico, Banco Internacional ha logrado
preservar su posicion, pese a la disminucion de
depositos provenientes de segmentos que operan
en sectores estratégicos de la economia
ecuatoriana, los mimos que, a fines del 2013 le
facilitaron una mejora en su participacion de
mercado en esta rama especifica de su negocio. A
mar-2015, el Banco participé con el 8.09% de los
pasivos del sistema, frente a una participacion
historica promedio de 7.82%.

La red de cajeros automaticos es una de las
principales ventajas competitivas de Banco
Internacional, ésta cuenta con 387 equipos propios,
constituyéndose en una de las cinco redes mas
grandes del pais.
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Modelo de negocios

El Banco se ha orientado tradicionalmente a la
colocacion de crédito hacia el sector productivo y
al segmento de banca personal: personas de renta
media y alta. Dentro de sus competencias el Banco
ofrece a sus clientes servicios financieros
principalmente mediante canales electronicos y
brinda al mercado diferentes instrumentos de
comercio exterior.

En el aio 2014 se observo mayor aceleracion en las
colocaciones de crédito de consumo, conformadas
principalmente por los consumos realizados por los
tarjetahabientes de Visa y Mastercard y en una
porcion minoritaria apalancadas en compras de
cartera automotriz. Ambos productos tendran
menor incentivo en el ano 2015 debido a una
desaceleracion generalizada en el consumo de los
hogares a nivel macroeconémico y una coyuntura
restrictiva prevista para el sector automotor.

4 2\
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Fuente: Estados financieros individuales de Banco Internacional.
Elaboracion: BWR

comercio exterior

Estructura del Grupo o de la Institucion
Banco Internacional no pertenece a ningln Grupo
Financiero local pero participa accionarialmente en
instituciones afiliadas y en companias de servicios
auxiliares del sistema financiero. Esta inversion es
poco representativa (menor al 1%) en relacion a los
activos netos del Banco, pues su Unico objetivo es
generar eficiencia en la prestacion de los servicios
que la institucion ofrece a sus clientes.

Estas empresas no son consideradas subsidiarias ni
consolidan su informacion financiera con el Banco
debido a los bajos porcentajes de participacion,
menor al 50%, en el capital social de dichas
companias: Medianet (33.33%), Credimatic (33.33%),
Banred (8.08%) y Corporacion de Desarrollo de
Mercado Secundario de Hipotecas CTH (3.71%).

www.bankwatchratings.com



http://www.bankwatch/

BANK WATCHRATINGSS.A.

CALIFICADORA DE RIESGOS
4

Estructura Accionaria

El Grupo espanol IF es propietario del 80.39% del
paquete accionario de Banco Internacional,
representado en dos compafias constituidas en el
exterior. El 19.61% esta diversificado en 263
accionistas, en su mayor parte de nacionalidad
ecuatoriana y ninguno con una posicion individual
mayor al 3%.

La experiencia del principal accionista, duefo de
seis instituciones financieras establecidas
mayoritariamente en Latinoamérica, ofrece un
soporte apreciable en cuanto a gestion, direccion y
conocimiento técnico, aunque dichos bancos se
administran como entidades independientes y bajo
la legislacion de los diferentes paises en los que
operan.

Evaluacion de la Administracion

El Banco cuenta con una plana Directiva vy
Administrativa conformada por profesionales con
perfil financiero y experiencia en la gestion
bancaria, reflejandose positivamente en la
consecucion de las estrategias y en el desempeio
financiero de la institucion.

Gobierno Corporativo

En abril del 2014 se designd a un nuevo Presidente
Ejecutivo, quien ha mantenido una importante
trayectoria dentro del Grupo IF y cuenta con perfil
financiero 'y  experiencia  suficiente  para
desempenarse en el cargo. La gerencia se apoya en
los comités implementados por la regulacion y en
herramientas de gestion como el sistema de
informacion gerencial (MIS).

Los integrantes del Directorio no participan
directamente en la gestion del Banco, monitorean
el desempeio de la institucion a través de sus
representantes en los diferentes comités vy
mediante reuniones para el control de objetivos y
presupuesto. A la fecha de analisis, Banco
Internacional cuenta con 1,286 colaboradores,
principalmente concentrados en las areas comercial
y operativa.

Objetivos estratégicos

Las estrategias se orientan hacia la preservacion de
la eficiencia operacional, mantener un bajo riesgo
de crédito, disminuir el descalce de plazos en el
balance y ampliar la generacion de ingresos
complementarios relacionados con  servicios
financieros, cajeros automaticos, tarjetas de
crédito y comercio exterior.

El crecimiento del negocio continuara sustentado

Instituciones Financieras

en el segmento corporativo por una mejor calidad
de crédito que otras ramas, priorizando la
seleccion de los mejores perfiles y los de menor
riesgo. Esta estrategia esta implicando un
detenimiento en la desconcentracion de la cartera,
proceso en el que la institucion enfatizd en anos
anteriores (2010 - 2011).

En consumo, ademas del dinamismo en tarjeta de
crédito, el Banco impulsé en el afio 2014 compras
de cartera automotriz, con recurso, cuyos perfiles
cumplen el estandar de bajo riesgo de crédito,
mediano plazo y contrato de reserva de dominio
como condicion de garantia real.

La planificacion del Banco en lo que respecta a esta
area, contempla Unicamente reaccionar ante el
comportamiento de la demanda de consumo, que
en este ano 2015 se prevé sera menos dinamica por
el lado de consumos con tarjeta y mas restrictiva
por el lado del crédito automotriz.

El aporte del crédito de vivienda a la generacion de
negocios del Banco continuara siendo minoritario,
sin embargo una dinamizacion de este segmento
podria presentarse en el transcurso del afo 2015 en
caso de concretarse los planes de desarrollo de
vivienda social impulsados por el Gobierno.

En cuanto a la prestacion de servicios y la
generacion de comisiones, el Banco va a incursionar
en nuevos canales de ventas permitiendo
incrementar la  transaccionalidad de las
operaciones. La institucion ha canalizado sus
esfuerzos en rentabilizar la red de cajeros
automaticos y esta enfatizando en la atencion y
servicio al cliente.

La fuente principal de fondeo del Banco provendra
de la captacion de depositos del pulblico y se
diversificara mediante lineas de crédito con
organismos multilaterales con el fin de contar en
un mediano plazo con otras alternativas de fondeo
en caso de existir restriccion de fondos en el
mercado local. Estas lineas ya fueron gestionadas y
parcialmente concedidas a mar-2015 y seglin el
presupuesto se prevé que se incrementaran de
manera importante hasta finalizar el ano.

Como parte de las estrategias de fondeo del Banco
se contempla atomizar las captaciones en personas
naturales, factor que adquiere importancia
considerando que el comportamiento de los
depositos en el afio 2015 estara influenciado por las
fluctuaciones que se presenten en la economia que
ya da indicios de una liquidez mas apretada y
tomando en cuenta las actuales restricciones de
captar recursos mediante el mercado de valores.

www.bankwatchratings.com
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Presentacion de Cuentas

Este estudio se fundamenta en el analisis de los
estados financieros individuales directos de Banco
Internacional al 31 de marzo del 2015 y cifras
comparativas de los anos 2010, 2011, 2012, 2013 y
2014 auditados por la firma Deloitte & Touche

(D&T).

Los informes de auditoria externa no presentan, en

ninguno de los anos analizados,

salvedades ni

observaciones respecto a la informacion financiera

que reflejan. Los estados financieros

la

documentaciéon e informacion adicional remitida
por el Banco a las mismas fechas de corte, son de

propiedad de Banco Internacional
contenido esta bajo

administradores.

S.AA. y
responsabilidad de

su
Sus

La informacion estd preparada de acuerdo a las
normas contables dispuestas por el Organismo de
Control contenidas en el catalogo de cuentas y en

la codificacion de

Resoluciones de

la

Superintendencia de Bancos y de la Junta Bancaria;
en lo no previsto por dichos catalogos, ni por la

citada codificacion, se aplica las

Rentabilidad y Gestion Operativa

Normas
Internacionales de Informacion Financiera NIIF.
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Una mayor presion en el margen de interés neto del
Banco en el primer trimestre del 2015 implicé una
rentabilidad operativa mas apretada en relacion a
la recuperacion que se observo al cierre del afo

2014. No obstante, menores gastos

para la

constitucion de provisiones y la preservacion de la

eficiencia  operacional

permitieron  que

la
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rentabilidad tanto operativa como neta sea
superior a la registrada a mar-2014.

La recuperacion de la rentabilidad del 2014 estuvo
apoyada por una dinamica en ingresos que provino
del mayor rendimiento que proporciona la cartera
tras el impulso en el crédito de consumo, mayor
facturacion por el uso de tarjetas de crédito en
establecimientos y comisiones provenientes del
negocio de comercio exterior, el mismo que ha
tomado cada vez mayor impulso en el tiempo.

Los indicadores de rentabilidad del Banco, sobre
activos y patrimonio tanto operativos como netos
se mantienen superiores a los promedios del
sistema y son competitivos incluso en relacion a los
bancos mas grandes. El ROA operativo mejoro de
mar-2014 a mar-2015 para todo el sistema,
incluyendo a Banco Internacional. Las presiones
sistémicas en relacion a su historia provinieron de
cambios normativos que derivaron en controles y
reducciones de los precios de los servicios
prestados, asi como incrementos de la carga
tributaria y de contribuciones.

El margen de interés neto del Banco (69.74% a mar-
15) continla con una tendencia a la baja,
presionandose en mas de tres puntos porcentuales
en relacion a su promedio historico (72.88% desde
el ano 2010). Este comportamiento esta
influenciado por el crecimiento de pasivos con
costo, que se vincula principalmente con una
mayor captacion de depositos a plazo y el
reconocimiento de interés para una porcion de los
depositos monetarios.

El origen de esta estrategia en el fondeo radica en
la contratacion de pasivos de mayor plazo bajo la
intencion del Banco de mejorar la estructura de
calce de su balance y en una mayor competencia
entre los participantes del mercado por los
productos de captacion, hecho que esta incidiendo
en el aumento de las tasas pasivas referenciales del
sistema.

Banco Internacional ha procurado compensar la
disminucion de ingresos por servicios con un mayor
impulso en la colocacion de cartera comercial y de
consumo, estrategia que estuvo ademas apoyada
por un movimiento positivo en las tasas activas de
interés referenciales del sistema bancario. Los
ingresos por intereses de cartera generan el mayor
aporte a los ingresos netos del Banco,
representando el 64.95% de los mismos a mar-2015
en relacion a una participacion historica promedio
de 60.42%. Este factor se pone en evidencia
también en el mejor desempefio del NIM'.

1 NIM= Intereses y Comis. de Cart. Netos /Activos Productivos Promedio
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De los servicios que presta a sus clientes proviene
la segunda fuente de ingresos del Banco, derivados
principalmente del uso de avances de efectivo
locales y del exterior, del servicio de cajeros
automaticos, transporte de valores a clientes,
entre otros menores. Este tipo de ingresos se
presionaron a nivel sistémico desde el ano 2012 y
en el caso de Banco Internacional todavia no
recuperan la dinamica de generacion que tuvieron
en afnos anteriores, razéon por la cual sigue
disminuyendo su aporte hacia los ingresos netos del
Banco (15.04% a mar-2015 frente a un promedio
historico de 18.89%).

Cabe indicar que desde el ano 2014 esta fuente de
ingresos por servicios se diversifica en banca
personal y PYMES y podria beneficiarse a futuro de
la contribucion de ingresos por planes de
recompensa y prestaciones en el exterior?, dos
rubros cuyo cobro fue autorizado a partir de junio
del 2013.

Las comisiones que se generan en establecimientos
comerciales afiliados y en el negocio de comercio
exterior se dinamizan especialmente en los dos
Gltimos afos, generando una contribucion que a
mar-2015 es del 11.61% de los ingresos netos del
Banco (8.99% promedio historico), constituyéndose
en el tercer rubro en importancia para la
generacion del Banco. El impulso a los negocios de
comercio exterior persistira en el ano 2015,
mientras que en relacion al area de consumo con
tarjeta el Banco adoptara una posicion mas
reactiva.

El Banco inici6 un proceso de mejora de sus
coberturas de cartera en los afnos 2013 y 2014, sin
embargo en este trimestre debido a las presiones
que se observan en el margen de interés, decidio
aumentar su monto de provisiones para cartera solo
en 4.86%, permitiendo que el gasto de provision
absorba una porcion menor del Margen Operativo
Neto (MON) a mar-2015 (37.26%), en comparacion a
lo observado en trimestres pasados (50.19% a mar-
2014).

Banco Internacional conserva uno de los mejores
estandares de eficiencia en el sistema bancario,
constituyendo un pilar fundamental para la
generacion de sus resultados operativos, posicion
que lo distingue del sistema e incluso de
instituciones financieras pares. Este
comportamiento obedece por una parte a un
crecimiento mas cauto del gasto y por otra a la
preservacion de una infraestructura operativa
menos pesada.

2 Resolucion JB No. 2013- 2500 (junio 2013).
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Los indicadores de eficiencia de Banco
Internacional se aprietan en el trimestre pero
mantienen su comportamiento a la mejora respecto
a mar-2014. El peso del gasto operativo (sin gastos
de provision) en relacion a los ingresos operativos
netos pasa de 58.63% (mar-2014) a 58.60% (mar-
2015), ubicAndose en mejor posicion que el
promedio del sistema (68.40%) y que instituciones
financieras pares cuyos indices de eficiencia se
ubican en el rango de entre 65% a 75%.

De acuerdo a la planificacion presupuestaria del
Banco, el gasto operativo se incrementara respecto
a afos anteriores debido a la ejecucion de algunos
proyectos que fueron planificados para el ano 2014
pero que han sido postergados para el 2015, dichas
inversiones estan contempladas en el plan
multianual de inversiones.

La rentabilidad neta también se presiona en este
trimestre por un incremento importante del gasto
en impuestos (crecimiento del 61% en impuesto a la
renta de mar-2014 a mar-2015). Este aumento de la
carga tributaria obedece a las nuevas reformas
tributarias que rigen a partir del 1 de enero del ano
2015 y que establecen que los rendimientos que
generan las titularizaciones hipotecarias,
comerciales y de flujos que el Banco mantiene en
su portafolio de inversion, tanto propias como de
terceros, dejaron de estar exentas del pago de
impuesto a la renta.

BWR considera que Banco Internacional estara en
capacidad de sostener una rentabilidad neta
adecuada y competitiva en el afno 2015, aunque
ésta podria presionarse en relacion a los niveles
que observamos actualmente por las menores
colocaciones de crédito de consumo que
apuntalaron la rentabilidad de la cartera el ano
anterior, margenes de interés mas apretados y un
crecimiento mayor del gasto operativo, en
inversiones e impuestos.

La dinamica de ingresos complementarios (en
servicios y comercio exterior), podria contrarrestar
parcialmente las presiones que pudieren generarse
sobre la rentabilidad del Banco, frente a una
menor demanda de crédito comercial y productivo
debido a un escenario de menor crecimiento
macroecondmico, tasas de interés activas limitadas
y una mayor competencia del mercado por los
productos de captacion. La preservacion de la
eficiencia operativa sera de trascendental
importancia para mantener una posicion del Banco
similar a la actual.

Administracién de Riesgo
La unidad de riesgo integral cuenta con
independencia de las areas de negocios y ha
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desarrollado metodologias técnicas que permiten
identificar, monitorear y generar alertas tempranas
de los riesgos potenciales a los que se expone el
Banco. Los mecanismos implementados se orientan
principalmente hacia la disminucion del riesgo
crediticio de la cartera y del portafolio de
inversiones.

El proceso de originacion de la cartera se basa en
un analisis especifico por tipo de crédito. La
recuperacion de este activo esta dirigida por una
Vicepresidencia que tiene a su cargo la cobranza de
todos los segmentos, contando en el caso del
producto tarjeta de crédito con el soporte de una
empresa especializada.

En cuanto a la administracion del riesgo en fondos
disponibles e inversiones, el Banco maneja limites
por emisor basados en un modelo de asignacion de
cupos, el mismo que, entre otras variables
considera la calificacion de riesgo de las
contrapartes.

El manual de administracion integral de riesgos y
las politicas y competencias del area de tesoreria
fueron actualizados en el tercer trimestre del ano
2014. El control diario y la administracion de las
posiciones de negociacion en otras divisas y
derivados financieros estan a cargo del area de
tesoreria del Banco y monitoreados por la unidad
de riesgo integral.

Si bien al momento el Banco no tiene exposicion a
instrumentos derivados, el area de Tesoreria si esta
autorizada para negociar con operaciones spot y
forward, siempre que estén cubiertas con el Banco
corresponsal, éstas son las Unicas herramientas que
podrian ser empleadas bajo el perfil de riesgo de la
institucion.

Se deja abierta la posibilidad de negociar
operaciones descubiertas (posiciones de trading)
solo con autorizacion del Directorio y en base a la
asignacion de cupos que establece el CAIR, quien
determina los montos, el tipo de divisa, plazos
maximos de ejecucion y limites de pérdida o
ganancia.

. Riesgo de Crédito
Fondos Disponibles e Inversiones

Los activos liquidos del Banco se conforman en un
85% por fondos disponibles, los mismos que guardan
una relacion de tamano de 1.95 veces a 1 el
portafolio de inversion, dado que buena parte de
los recursos que se mantenian como inversion o
fondos disponibles productivos, desde el afo 2013,
fueron direccionados hacia depositos en el Banco
Central. Este comportamiento estuvo relacionado

Instituciones Financieras

con el cumplimiento del requerimiento legal de
liquidez ~ doméstica 'y reservas  minimas,
establecidas por los organismos de control.

Los activos liquidos se reducen en este trimestre
pero se rentabilizan gracias al impulso dado al
portafolio de inversion, estrategia que segin el
presupuesto se mantendra hasta fines de este afo.
La liquidez esta siendo parcialmente dirigida hacia
nuevas colocaciones de cartera y al fondo de
liqguidez (crecimiento interanual del 22.73%). El
aporte del Banco a este fondo es del 8% de los
depositos sujetos a encaje; de acuerdo con la
regulacion hasta el afo 2017 debera llegar al 10%.

Por una estrategia del Banco sus fondos disponibles
estan integrados en un 52.08% por depodsitos en el
Banco Central dirigidos a constituir el encaje, los
mismos que superan en alrededor de 9 veces el
monto exigido por Ley.

El 14.74% esta colocado en instituciones financieras
que operan en el mercado ecuatoriano, 7.83% esta
depositado en un organismo multilateral que
también es acreedor del Banco, 6.10% son cuentas
bancarias del exterior y el 19.25% corresponde a
caja, remesas en transito y efectos de cobro
inmediato. Los depositos financieros estan
concentrados por monto en 4 instituciones
financieras, cuyas posiciones individualmente
representan mas del 10% del patrimonio técnico del
Banco a mar-2015.

El 99% de los fondos disponibles productivos esta
colocado en instituciones que cuentan con
calificacion de riesgo con excepcion de algunos
fondos de inversion de corto plazo e instituciones
financieras del exterior que no son calificadas. Las
calificaciones en escala local oscilan entre “AA” y
“AAA-”, mientras que en escala internacional el
rango de calificacion es de entre “B” y “AA-".

El 86% del portafolio de inversion local sostiene una
calificacion de riesgo superior a “A”, mientras que
el 70% de los titulos invertidos en el exterior
mantienen una calificacion de “BBB”. Las
inversiones que tienen calificaciones por debajo de
“BBB” representan menos del 1% del portafolio
global. Cabe indicar que el 14% del portafolio no
esta calificado por ser titulos del Gobierno.

La liquidez del Banco es primordialmente de
caracter local, el 86% de fondos disponibles y el
98% de las inversiones estan colocadas ya sea en
instituciones financieras o en instrumentos del
sector privado y publico del pais. Las posiciones del
Banco en mercados internacionales se mantienen

3 Estados financieros auditados por Deloitte & Touche, nota 9.
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con el fin de atender negocios de comercio exterior
y corresponsalia; estos fondos estan principalmente
colocados en organismos multilaterales y en

Estados Unidos.

Las inversiones que Banco Internacional realizaba
en el exterior se redujeron en los dos Ultimos
trimestres a favor de titulos de renta fija emitidos
por distintas instituciones financieras del pais. Una
buena parte del portafolio lo conforman
titularizaciones hipotecarias propias, que segun la
Administracion se mantendran hasta su redencion
total como una reserva de liquidez y un mecanismo
de equilibrio en el descalce de plazos que se

advierte en el balance.

Portafolio de inversién
(con cifras al 31 de marzo del 2015)
16%_ 14% _12%

financiero*

corporativo

corporativo

financiero

LOCAL (98%) EXTERIOR (2%)  mOtros**

(.

m Renta Fija Sector

u Titularizacién de cartera
hipotecaria (PROPIA)

m Titulos del Gobierno

m Papel comercial Sector

1 Titularizacién de cartera
hipotecaria (TERCEROS)

m Obligaciones Sector

m Papel comercial Sector

m Titularizacion de flujos
futuros Sector corporativo

J

*Titulos de Renta fija incluye: certificados de depdsito y de inversion,

polizas de acumulacion y avales de descuento.

** Otros incluye: titularizaciones de cartera comercial y de flujos y otras

obligaciones del sector empresarial local e IFIS del exterior.
Fuente: Banco Internacional.
Elaboracion: BWR.

El Banco empezo a desinvertir en papeles publicos
locales desde el ultimo trimestre del ano 2013, en
el que a su vez incremento el volumen de sus
depositos para encaje. A la fecha de corte de este
analisis, este tipo de inversiones representan
Unicamente el 13.8% del portafolio, conformados
por certificados de tesoreria del Ministerio de
Finanzas, notas de crédito del SRI, bonos y notas

del Gobierno Central.

Las inversiones en terceros se

distintos emisores que mantienen

exterior y de bancos locales.

encuentran
diversificadas en alrededor de 60 emisores privados
que emplean diferentes instrumentos y pertenecen
tanto al sector financiero como no financiero del
mercado local y del exterior. Banco Internacional
posee inversiones de disponibilidad restringida en
una baja
participacion dentro del portafolio pues sirven
Unicamente como garantias de lineas de crédito del

Instituciones Financieras

Por otro lado, desde el 3T2013 el Banco decidio
conformar la garantia del fondo de liquidez en
mayor proporcion mediante inversiones (no
incluidas en el grafico). Estas inversiones se
contabilizan como derechos fiduciarios y estan
también restringidas. El cambio del activo que
constituye la garantia del fondo de liquidez,
requerida por Ley, permitié en el ano 2014 liberar
parcialmente los créditos que se encontraban
fideicomitidos.

El 26.53% del portafolio de inversion esta colocado
a un plazo superior a los 360 dias, factor que
sumado a su condicion de tasa fija hacen a esta
porcion del portafolio sensible a un reprecio de
tasa. El riesgo por exposicion a tipo de cambio es
marginal y proviene principalmente de fondos
disponibles.

Calidad de Cartera

Cobertura y Calidad de Cartera
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*Cobertura: Provisiones de cartera sobre morosidad de la cartera en
riesgo + reestructurada por vencer

**Cartera calificada C+D+E + castigos del periodo / cartera bruta
promedio.

Fuente: SBS, Estados financieros individuales de Banco Internacional.
Elaboracion: BWR

Banco Internacional ha mostrado una alta calidad
de riesgo de su cartera de crédito, con niveles de
morosidad histéricamente inferiores al promedio
del sistema bancario privado. El riesgo del activo
mostrado en la relacién de cartera en riesgo de
1.93% compara favorablemente frente al promedio
ponderado del sistema de 3.76%, incluyendo en
ambos casos a la cartera reestructurada por vencer.
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A fines del ano 2014 se observo mayor aceleracion
en el crecimiento de la cartera calificada como CDE
debido a que bajo metodologia de

Superintendencia de Bancos se realizd

actualizacion de la informacion de los clientes que
pertenecen al portafolio de crédito corporativo.

Por esta razon, la cartera CDE de Banco
Internacional crece interanualmente en 79.56% a
mar-2015. No obstante, sumando los castigos a la
cartera CDE, Banco Internacional mantiene
historicamente una posicion mas conservadora

frente al promedio del sistema.

Los castigos de cartera que Banco Internacional
realiza periodicamente son bajos en proporcion, de
0.62% la cartera bruta promedio a mar-15, pero
generalmente superiores a lo que castiga el
promedio del sistema bancario, con excepcion de
los dos ultimos trimestres (0.78% a mar-2015). Los
castigos de cartera del Banco corresponden en un

98% a operaciones de consumo.

El sistema bancario en general esta presentando un
deterioro en el crédito de consumo dada
coyuntura de menor liquidez en el mercado y un
enfriamiento en los consumos mediante tarjeta de
crédito. De igual manera, se observa mayor
reestructuraciones

aceleracion en las
refinanciamientos.

Dada su especializacion como banca comercial, el
67% de la cartera del Banco esta dirigida hacia
actividades comerciales y productivas, restaurantes
y hoteles, a la industria manufacturera y a servicios
comunales, sociales y personales. Alrededor del
concentrada
geograficamente en las ciudades de Quito,

78% de la cartera esta

Guayaquil y Manta.

Las operaciones concedidas mediante tarjeta de
crédito representan el 78.9% de la cartera bruta de
consumo del Banco, la diferencia proviene de
compras de cartera automotriz con recurso de dos
emisores y a un plazo aproximado de crédito de un
ano y medio. El portafolio que se origina de los
consumos mediante tarjeta de crédito tiene una
rotacion superior a 30 dias al estar conformado en
un 53% por crédito rotativo y un 47% por crédito

diferido.

Instituciones Financieras

Debido a la decision del Banco de desincentivar la
colocacion de crédito de consumo, este segmento
esta creciendo a un ritmo menor (A 6.7%) al
promedio del sistema (A 11.86%), a diferencia de la
cartera comercial en la que Banco Internacional
tiene un comportamiento mas dinamico. Las
colocaciones de crédito hipotecario y microcrédito
han aportado con una generacion minoritaria de la
cartera historicamente pues no constituyen un
enfoque de negocio para el Banco (4.85% de
participacién conjunta).

En el ano 2014 y a mar-2015 se colocaron nuevas
operaciones de crédito de vivienda, contrario a
microcrédito, cuya cartera bruta se reduce
periodicamente, advirtiéndose a la par mayor
morosidad. Las titularizaciones hipotecarias que el
Banco mantiene, en ambos casos terminaron su
etapa de reposicion, razén por la cual el Banco
dejo de alimentar esta cartera.

~
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Fuente: Estados financieros individuales de Banco Internacional.
Elaboracion: BWR

Banco Internacional dirigi6 esfuerzos para
fortalecer sus coberturas de cartera, en especial en
los dos Ultimos anos. Las coberturas de cartera se
aprietan en relacion al trimestre anterior pero
siguen siendo mas holgadas que las observadas a
mar-2014 y mantienen una posicion superior al
promedio del sistema de bancos privados e incluso
de algunos bancos pares.

La cartera en riesgo, incluyendo a la cartera
reestructurada por vencer esta cubierta mediante
provisiones en 2.27 veces (1.96 veces a mar-2014),
mejor que la cobertura promedio del sistema de
1.8 veces. De acuerdo a la Administracion, la
politica de fortalecimiento en coberturas
continuara manteniéndose en los proximos afos.
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El Banco cuenta con provisiones genéricas
equivalentes al 3% de la cartera de consumo y
microcrédito, cuyo fin es cubrir eventuales riesgos
qgue podrian derivarse de la tecnologia crediticia
que emplea el Banco, del sistema informatico y de
procedimientos para el seguimiento de las
operaciones®. La provision genérica representa el
16.03% del total de provisiones para cartera.

La concentracion de cartera en los 25 mayores
deudores, de 25.63% a mar-2015, es superior a su
promedio historico de 23.41% (periodo 2010 - 2014),
debido a la reorientacion del Banco por atender a
sus clientes tradicionales y su intencion de
fortalecer su posicionamiento en los segmentos
corporativo y empresarial.

La inclusion de nuevas colocaciones en cuatro
empresas independientes, dentro de los 25
mayores riesgos del Banco ayudo a disminuir la
concentracion de cartera de este trimestre en
relacion a mar-2014, sin embargo Banco
Internacional continia mostrando una estructura
concentrada en comparacion a instituciones pares.

El riesgo de concentracion de cartera incluye a 20
grupos econémicos, de los cuales 9 sostienen un
peso sobre patrimonio técnico constituido mayor al
10%. La solidez de los clientes y la diversificacion
de los sectores economicos a los que pertenecen
mitigan en parte el riesgo de concentracion pero
no lo elimina.

Contingentes

El dinamismo que se observa en contingentes
(crecimiento interanual de 36.15%) proviene del
negocio de comercio exterior que comprende la
emision de fianzas, garantias, cartas de crédito y
avales. De este negocio se desprende el 67.56% de
los contingentes que el Banco mantiene a la fecha.

En comparacion con los bancos medianos del
sistema privado, Banco Internacional tiene mayor
incursion en el negocio de comercio exterior (de
casi el doble en contingentes) y contempla un
potencial crecimiento de estos productos en el
mediano plazo por considerarlos de bajo riesgo.

El riesgo de liquidez persiste en caso de
incumplimiento del contratante pero éste se mitiga
por el buen perfil de riesgo de crédito de los
clientes que hacen uso de estos productos.
Adicionalmente, este riesgo esta cubierto mediante
garantias mandatarias. Por otro lado, la exposicion
del Banco a los instrumentos de comercio exterior
estd medida por cupos previamente establecidos

“ Estados financieros auditados por Deloitte & Touche, nota 10.
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por la Administracion y por su duraciéon de corto
plazo.

El 32.44% de los contingentes se origina de los
cupos de las tarjetas de crédito emitidas por el
Banco, cuyo crecimiento (A 27.23%) esta
influenciado por una resolucién®que establece su
ponderacion por riesgo en funcion de los ingresos
de los tarjetahabientes. Esta metodologia podria
variar en el corto plazo. El cupo de las tarjetas en
circulacion permite un endeudamiento equivalente
al 84% de la cartera bruta actual colocada
mediante tarjeta de crédito.

Riesgo de Mercado

En el analisis de riesgo de mercado que realiza el
Banco, se observa una estructura de re precio
negativa debido al descalce en los plazos de la
estructura del balance, posicion que podria
mejorar mediante las politicas de reduccion de
plazo en cartera e inversiones y/o el incentivo de
fondeo de mediano y largo plazo.

Las titularizaciones hipotecarias emitidas por el
Banco propiciaron la reduccién de plazos del activo.
En el afio 2009, previo a la emision de la primera
titularizacion, el 73% de la cartera por vencer
superaba el plazo contractual de los 90 dias, este
porcentaje disminuye a 66.1% a mar-2015. Las
operaciones de crédito son otorgadas con tasa
reajustable lo cual minimiza el riesgo de reprecio
de tasa.

En funcion de los reportes presentados por el Banco,
se observa que en un horizonte temporal de un ano,
el descalce estructural del periodo estd marcado
por una duracion en las fuentes de 35 dias,
contrastado con un aumento en la duracion de los
usos que pasoé de 115 dias (mar-2014) a 118 dias
(mar-2015).

La posicion en riesgo del margen financiero y la
sensibilidad de los recursos patrimoniales, -1.77% y
+ 2.9% respectivamente, se conservan dentro de un
rango bajo moderado y estan enmarcados dentro
del perfil de riesgo aceptado por el Banco.

El negocio de comercio exterior requiere que la
institucion mantenga posiciones liquidas en otras
monedas diferentes al doélar, sin embargo Banco
Internacional sostiene una baja exposicion global a
riesgo cambiario que, en todo caso esta cubierta
por la politica de evitar posiciones materiales
abiertas en moneda extranjera.

Riesgo de Liquidez y Fondeo

El fondeo se diversifica a través de fuentes de largo
plazo provenientes de organismos multilaterales

5 Resolucién de la Junta Bancaria No JB-2014-2965
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para sostener un crecimiento interanual de la
cartera productiva del 13.4% frente a un lento
crecimiento de las captaciones con el publico del
6.6%. Esta estrategia permitio que la liquidez de
Banco Internacional no se presionara tanto en el
trimestre como si sucedié con el promedio del
sistema bancario.

Banco Internacional logré este comportamiento a
pesar de la disminucion, desde fines del afo 2014,
de algunas de sus captaciones corporativas,
principalmente provenientes de empresas del
sector petrolero que se ubicaban dentro de los 25
mayores depositos del Banco. La salida de estos
depositos implico una mayor desconcentracion del
pasivo, la misma que se mantiene en similares
niveles este trimestre.

Liquidez Estructural
45%

38.4%

40% 38.0%

6%
36:6% 35.1%

35%
32.6% 3300,

30%
25%
26.1% 26.2%

20%
15% .\.\./.__./I—-=l=~.
10%

5%

0%

dic-10  dic-11  dic-12 mar-13  dic-13 mar-14 dic-14 mar-15 abr-15 may-15
~4—LIQUIDEZ ESTRUCTURAL 2DA LINEA Banco Internacional
—#-=LIQUIDEZ ESTRUCTURAL 2DA LINEA Sistema
~8-INDICADOR DE LIQUIDEZ MINIMO
POR VOLATILIDAD
~~POR CONCENTRACION

Fuente: Reportes de liquidez estructural y estados financieros Banco
Internacional.
Elaboracion: BWR.

El indice de liquidez estructural de 2nda linea de
Banco Internacional disminuy6 trimestralmente en
un punto porcentual, de 32.59% a dic-2014 a 32.03%
a mar-2015, mientras que en el promedio del
sistema bancario el mismo indicador se redujo en
cuatro puntos porcentuales, de 31.95% a 27.57% en
el mismo periodo. La liquidez se presionara adn
mas en los proximos meses tanto en Banco
Internacional como a nivel sistémico tal como se
observa en el grafico precedente.

Banco Internacional no tiene posiciones de liquidez
en riesgo bajo los escenarios estatico, esperado o
dinamico. En un escenario contractual presenta un
descalce acumulado de plazos en todas las brechas,
la de mayor volumen a mas de 12 meses, seguida
por un descalce de similar proporcion a 90 dias.

Bajo los supuestos considerados por Banco
Internacional, los activos liquidos que mantiene a

Instituciones Financieras

la fecha son suficientes para cubrir las brechas
negativas que se generan periodicamente, sin
embargo se observa que el descalce se esta
trasladando paulatinamente hacia las brechas de
menores plazos, premisa que se mantiene bajo los
escenarios esperado y dinamico.

La liquidez de Banco Internacional contrastada con
el descalce de corto plazo que mantiene la
estructura de su balance es adecuada, sin embargo
es menos conservadora que su competencia directa
por cuanto el Banco sostiene un descalce mayor a
esas instituciones. Adicionalmente, en relacion a
sus bancos pares, Banco Internacional mantiene
indicadores inferiores tanto en liquidez estructural
de primera como de segunda linea.

La mayor brecha acumulada de liquidez absorbe el
61.28% de los activos liquidos de Banco
Internacional a mar-2015. En algunas instituciones
pares, el mayor descalce de corto plazo absorbe
entre el 29% al 50% de los activos liquidos de sus
respectivos balances.

La concentracion en los 25 mayores depositos
disminuye a 19.74% (mar-2015) de un promedio
historico de 21.92%, ubicandose en el rango de
instituciones pares que sostienen concentraciones
de entre el 11% al 19%.

Si bien la planificacion del Banco apunta hacia la
consecucion de clientes en el nicho de personas
naturales tanto en captaciones a la vista como a
plazo, los 25 mayores depositos provienen en su
totalidad de personas juridicas, 48% de otras
instituciones financieras locales y 52% de empresas
que pertenecen principalmente a los sectores de la
construccion, alimenticio, petrolero, gremios vy
otros.

Banco Internacional mantiene posiciones mutuas
autoliquidables con otros bancos locales. Al netear
estos activos con los pasivos del Banco, el indice de
concentracion de los 25 mayores depositantes
disminuye a 16.46%, todavia por encima de la
concentracion de algunas instituciones pares bajo
la misma sensibilidad.

Las captaciones del publico son la fuente principal
de apalancamiento en la entidad. La composicidn
de este pasivo apunta a un bajo costo de fondeo
mediante captaciones a la vista (60.65% del pasivo).
El fondeo a plazo continGia ganando participacion
dentro del pasivo del Banco (30.12%) y si bien la
Administracion procura incentivar las captaciones
de mayores plazos, este pasivo sigue concentrado
en un 71.08% en plazos contractuales inferiores a
90 dias.
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Lo que Banco Internacional pierde trimestralmente
en depositos a la vista es parcialmente compensado,
en poco mas de la mitad, por el fondeo que la
institucion  logré  gestionar con  organismos
multilaterales, cuya participacion dentro del pasivo
se incrementa a 2.48% a mar-2015, frente a un bajo
promedio historico de 0.86%.

El Banco decidié utilizar la totalidad de una linea
de crédito otorgada por la Corporacion Andina de
Fomento (CAF) bajo modalidad rotativa y de corto
plazo (de hasta 180 dias). Adicionalmente, la
institucion gestion6 un nuevo crédito de largo plazo
(de alrededor de 3 afos) con la Corporacion
Financiera Internacional (IFC).

El Banco tiene la intencion de negociar un mayor
financiamiento con organismos multilaterales hasta
fines de este afo dado que ambos créditos fueron
concedidos a tasas competitivas.

Presencia Bursatil

En el afo 2010 Banco Internacional incursion6 por
primera vez en el mercado de valores ecuatoriano
con su primera titularizacion de cartera hipotecaria
por USD 50MM.

En el 2012 estructurd una emision de obligaciones
por USD 100MM que por decisiones estratégicas de
la Administracion nunca colocé. A la par, en el
mismo afo emitid una segunda titularizacion de
cartera hipotecaria que al igual que la primera se
mantiene actualmente en circulacion (USD 50MM),
y un papel comercial de USD 100MM que vencid el
28 de septiembre del 2014. A continuacion el
detalle de las emisiones que se mantienen en
circulacion:

EMISIONES VIGENTES
Fechade
aprobacién
SIC

Monto

NN -
USD Miles Calificacién* Calificadora

No. Resolucién

Instrumento

Titularizacion cartera
hipotecaria INTER 1
Al AAA
A2 50,000 | 11-mar-10 Q.IMV.10.0954 AAA PCR
A3 AA
Al A
A5 B
Titularizacion cartera
hipotecaria INTER 2
Al AAA
A2 50,000 |16-may-12| Q.IMV.2012.2456 AAA PCR
A3 AAA
Al A
B+

A5
*La calificacion otorgada a los titulos es de exclusiva responsabilidad de cada
empresa Calificadora de Riesgos.

Fuente: Bolsas de Valores de Quito y Guayaquil.

Elaboracion: BWR.

El mercado ecuatoriano alin no ha alcanzado la
dinamica que amerite y permita un analisis
especifico del posicionamiento de los valores en
circulacion en el mercado, ni de su presencia
bursatil; en todo caso, es la calificacion de riesgo
la que influye en la liquidez del papel que se emite
y no al contrario.

Instituciones Financieras

Riesgo Operativo

El Banco trabaja sobre una base de datos de
pérdidas operativas construida desde enero 2009,
detallada por linea de negocio, producto, factor de
riesgo y evento de riesgo. De acuerdo a las
estadisticas levantadas, el 65.08% de las pérdidas
materializadas por eventos de riesgo se relacionan
con la gestion, ejecucion y entrega de procesos,
20.96% con fraudes externos que en su mayoria
provienen de la clonacion de tarjetas de crédito y
débito, 9.62% con fallas en los sistemas, 3.43% con

relaciones laborales y 0.91% por danos a los activos.

La institucion ha implementado planes de accion
dirigidos a fortalecer las seguridades fisicas y en
canales electronicos y para el efecto cuenta con
una Unidad de Prevencion del Fraude que ha
permitido una paulatina disminucion de las
pérdidas reportadas por riesgo operativo.

El Banco concluyo con la adecuacion de su red de
cajeros automaticos para trabajar con
microprocesador. La migracion de las tarjetas de
débito a los clientes se realizé hasta diciembre del
2014, mientras que se espera completar con la
distribucion de tarjetas de crédito hasta diciembre
del 2015.

El analisis de riesgo operativo esta en proceso de
automatizacion. Banco Internacional cuenta
también con un programa especializado en alertar
movimientos inusuales relacionados con la
prevencion de lavado de activos y manuales donde
se tipifican las politicas para controlar este riesgo.

El area de Riesgos se encuentra actualizando el
Plan de Continuidad del negocio, el cual contempla
el funcionamiento de un centro de computo alterno
en la ciudad de Guayaquil a fin de salvaguardar la
seguridad de la informacion y de las operaciones.

En este afo el Banco va a enfatizar en la gestion de
riesgos por procesos fortaleciendo la cultura de la
organizacion, robusteciendo los controles de
exposicion al riesgo cambiario, un analisis
exhaustivo de los riesgos de mercado y liquidez y la
actualizacion de su plan de contingencia frente a
estos riesgos.

Suficiencia de Capital

El soporte econdémico de los accionistas hacia la
institucion proviene de la capitalizacion periodica
de una parte de los resultados. Hasta el ano 2013,
las capitalizaciones fueron de entre el 45% al 65%,
sin embargo en el ano 2014 la Junta General de
Accionistas decidio capitalizar una porcion menor
de las utilidades, equivalente Unicamente al 11% y
mas bien incrementar el patrimonio mediante la
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constitucion de reservas patrimoniales. A fines de
este afo 2015 se concretara, segln el presupuesto,
una capitalizacion de alrededor del 16%.

Capital libre / Activos Productivos + F.
Disp
9.0% -

8.5% -

8.08%

8.0% -

7.62%
7.55% 1-58% 7.56%  7.50%

7.5% -
7.46%
7.0% -

6.5% | 6.74%

6.64%  6.68%

6.0% -

5.5% -

5.0%

2010 2011 2012 2013
——SISTEMA BANCOS

mar-14 2014 mar-15

—o—Banco Internacional

Fuente: Estados Financieros Bl
Elaboracion: BWR.

En cuanto al pago de dividendos, en el ano 2014 se
concreto un pago efectivo del 22% de las utilidades
generadas en el 2013 y como hecho subsecuente se
menciona que en abril del afo 2015 se autorizo un
reparto de dividendos equivalentes al 27% de las
utilidades generadas en el 2014.

Instituciones Financieras

La cobertura de capital libre sobre activos
productivos  mejoré6  sustancialmente  desde
mediados del ano 2014, ubicando a Banco
Internacional en niveles similares que el promedio
del sistema y en mejor posicion frente a otros
bancos pares. Este indice refleja la capacidad de la
institucion para cubrir un deterioro de su activo
productivo de hasta 7.46%. La mejora que se
advierte en este indicador obedece en parte a la
reserva de mayores provisiones para cartera y un
reparto de dividendos mas conservador.

La relacion de patrimonio técnico constituido sobre
activos ponderados por riesgo, que es de 11.55% a
mar-2015 (sistema 12.86%), se  sustenta
fundamentalmente en un 10.42% en capital
primario, menos conservador que el promedio del
sistema cuya participacion de capital primario es
de 11.49%. Este indice de solvencia presenta un
menor desempeiio respecto a su historico (12.19%
en promedio) influenciado por la ponderacion por
riesgo de los activos y contingentes.

Las condiciones econdmicas actuales exigen a los
participantes del sistema  financiero el
cumplimiento de mejores estandares de crédito,
una mayor eficiencia operativa y la preservacion
del soporte patrimonial por parte de sus
accionistas a fin de respaldar el crecimiento del
negocio y prever futuras pérdidas que podrian
derivarse de posibles deterioros en el entorno.
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BANCO INTERNACIONAL

SISTEMA

BANCOS dic-10  dic-11  dic-12  dic-13  mar-14 dic-14 mar-15

($ MILES)

Depositos en Instituciones Financieras 1,857,502 310,316 214,238 361,544 171,419 108,832 124,273 159,281
Inversiones Brutas 4,529,959 199,634 171,887 276,876 244,148 238,543 247,678 285,236
Cartera Productiva Bruta 19,845,858 874,694 1,045,814 1,170,819 1,400,304 1,389,599 1,584,175 1,575,809
Otros Activos Productivos Brutos 2,813,266 54,916 57,923 88,469 126,789 157,941 172,575 193,669
Total Activos Productivos 29,046,584 1,439,560 1,489,863 1,897,707 1,942,661 1,894,915 2,128,701 2,213,995
Fondos Disponibles Improductivos 3,298,101 136,323 168,780 171,083 517,074 486,376 511,550 396,359
Cartera en Riesgo 708,548 9,884 11,736 18,240 17,286 22,312 21,723 24,811
Activo Fijo 526,294 28,567 36,887 35,273 34,957 33,172 32,165 31,939
Otros Activos Improductivos 1,083,092 35,403 45,436 44,999 48,972 61,033 51,683 55,630
Total Provisiones (1,547,500) (36,249) (41,380) (48,483) (55,435) (60,430) (68,711) (71,846)
Total Activos Improductivos 5,616,035 210,177 262,839 269,594 618,288 602,894 617,122 508,739
TOTAL ACTIVOS 33,115,118 1,613,488 1,711,321 2,118,817 2,505,514 2,437,379 2,677,112 2,650,888
PASIVOS
Obligaciones con el Publico 26,782,899 1,398,408 1,477,552 1,838,137 2,195,506 2,126,053 2,352,981 2,266,477
Depoésitos a la Vista 17,738,984 954,928 988,471 1,286,196 1,494,436 1,416,953 1,559,267 1,468,745
Operaciones de Reporto 14,800 - - - - - - -
Depésitos a Plazo 7,948,816 417,572 430,559 481,917 617,355 634,047 721,576 729,464
Depésitos en Garantia 1,128 74 75 73 77 77 80 81
Depésitos Restringidos 1,079,172 25,834 58,448 69,950 83,637 74,976 72,058 68,187
Operaciones Interbancarias - - - - - - - -
Obligaciones Inmediatas 219,435 7,668 3,742 8,349 8,015 5,654 3,602 5,271
Aceptaciones en Circulacion 48,772 - - - - - - -
Obligaciones Financieras 1,371,667 24,500 4,000 25,000 15,000 15,000 10,000 60,000
Valores en Circulacion 2,482 - - - 9,085 4,653 - -
Oblig. Convert. y Aportes Futuras Capitaliz 217,940 - - - - - - -
Cuentas por Pagar y Otros Pasivos 1,192,544 36,883 51,763 54,682 68,807 70,867 73,965 83,812
Provisiones para Contingentes 99,940 1,437 2,335 2,192 4,639 4,750 6,007 6,284
TOTAL PASIVO 29,935,679 1,468,897 1,539,391 1,928,360 2,301,052 2,226,977 2,446,556 2,421,844
TOTAL PATRIMONIO 3,179,439 144,591 171,930 190,457 204,462 210,402 230,556 229,044
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO 33,115,118 1,613,488 1,711,321 2,118,817 2,505,514 2,437,379 2,677,112 2,650,888
CONTINGENTES 5,824,045 329,438 390,129 322,589 352,995 378,074 505,003 503,299
RESULTADOS
Intereses Ganados 612,749 92,722 104,832 122,541 140,895 38,032 161,992 42,937
Intereses Pagados 161,145 26,321 27,800 30,724 37,381 10,920 47,088 12,992
Intereses Netos 451,605 66,401 77,032 91,817 103,513 27,111 114,904 29,945
Otros Ingresos Financieros Netos 53,562 10,751 12,400 11,413 14,035 3,932 17,399 5,036
Margen Bruto Financiero (lO) 505,167 77,152 89,432 103,229 117,549 31,044 132,303 34,982
Ingresos por Servicios (IO) 110,036 20,596 24,663 26,385 25,257 6,362 27,271 6,294
Otros Ingresos Operacionales (IO) 26,387 2,366 6,661 1,880 859 78 764 181
Gastos de Operacion (Goperac) 427,063 62,453 66,360 76,590 83,595 21,918 87,887 24,290
Otras Perdidas Operacionales 17,264 176 4,872 685 154 101 216 9
Margen Operacional antes de Provisiones 197,263 37,485 49,523 54,220 59,915 15,465 72,235 17,157
Provisiones (Goperac) 108,075 10,569 13,423 17,083 24,391 7,761 27,638 6,393
Margen Operacional Neto 89,188 26,916 36,100 37,137 35,525 7,704 44,597 10,764
Otros Ingresos 43,707 3,674 3,731 10,289 8,545 2,681 9,311 1,895
Otros Gastos y Perdidas 16,492 1,465 2,451 4,179 4,610 1,641 7,249 1,483
Impuestos y Participacion de Empleados 37,343 8,744 10,802 11,670 11,897 2,729 14,478 3,960
RESULTADOS DEL EJERCICIO 79,061 20,381 26,578 31,577 27,563 6,014 32,181 7,216
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BANCO INTERNACIONAL

($ MILES)

SISTEMA

BANCOS

CALIDAD DE ACTIVOS
Act. Productivos + F. Disponibles

Cartera Bruta total 20,554,406
Cartera Vencida 291,460
Cartera en Riesgo 708,548
Cartera C+D+E 1,061,092
Provisiones para Cartera (1,293,692)
Activos Productivos / T.A. (Brutos) 83.8%
Activos Productivos / Pasivos con Costo 139.5%
Cartera Vencida / T. Cartera (Bruta) 1.42%
Cartera en Riesgo/T. Cartera (Bruta) 3.45%
Cartera en riesgo+reestructurada x vencer / T. Cartera (Bruta) 3.76%
Cartera C+D+E / T. Cartera (Bruta) 5.16%
Prov. de Cartera+ Contingentes/ Cart en Riesgo 196.7%
Provisiones de Cartera + Contingentes / Cartera en Riesgo + Reestruc: 180.2%
Prov. de Cartera +Contingentes /Cartera CDE 131.3%
Prov de Cartera / T. Cartera (Bruta) 6.3%
Prov con Conting sin invers. / Activo CDE n/a
25 Mayores Deudores /Cart. Bruta y Conting. n/a
25 Mayores Deudores / Patrimonio n/a
Cart CDE+ Catigos periodo +Venta cart E /Cartera Bruta prom 5.4%
Recuperacion Ctgos periodo / ctgos periodo anterior 5.7%
Ctgo total periodo / MON antes de provisiones 23.8%
Castigos Cartera (Anual)/ Cartera Bruta Prom. 0.8%
CAPITALIZACION
PTC / APPR 12.86%
TIER I/ APPR 11.49%
PTC / Activos y Contingentes ) 7.92%
Activos Fijos +Activos Fideicom/ Patr. Técnico 20.50%
Capital libre (USD M)** 2,420,814
Capital libre / Activos Productivos + F. Disp 7.50%
Capital Libre / Patrimonio + Provisiones 51.09%
TIER 1/ Patrimonio Tecnico 89.35%
Patrimonio/ Activo Neto Promedio (Apalancamiento) 9.53%
TIER 1/ Activo Neto Promedio 8.26%
RENTABILIDAD
Comisiones de Cartera 567
Ingresos Operativos Netos 624,326
Result. antes de impuest. y particip. trab. 116,404
Margen de Interés Neto 73.70%
ROE 10.02%
ROE Operativo 11.30%
ROA 0.95%
ROA Operativo 1.07%
Inter. y Comis. de Cart. Netos /Ingr Operat.Net. 72.43%
Intereses y Comis. de Cart. Netos /Activos Productivos Promedio (NIM) 6.22%
M.B.F. / Activos Productivos promedio 6.95%
Gasto provisiones / MON antes de provisiones 54.79%
Gastos Operacionales / Ingr. Operativos Netos 85.71%
Gastos Operacionales sin Prov/ Ingr Oper Netos 68.40%
Gto Operacionales (Anual)/ Activos N Prom 6.42%
Fondos Disponibles 5,155,603
Activos Liquidos (BWR) 7,022,251
25 Mayores Depositantes n/d
100 Mayores Depositantes n/d
Indice Liquidez Estructural 1ra Linea (SBS) 30.85%
Indice Liquidez Estructural 2nda Linea(SBS) 27.57%
Requerimiento de Liquidez Segunda Linea n/a
Cobertura Liquidez Estructural Segunda Linea n/a
Mayor brecha acum de liquidez / Act. Liquidos n/a
Activos Lig. (BWR)/Pasivos corto plazo(BWR) 30.85%
Fondos Disp. / Pasivos CP(BWR) 22.65%
25 May. Deposit./Oblig con el Publico n/d
25 May. Deposit./Activos Liquidos (BWR! n/d

RIESGO DE MERCADO

dic-10

32,344,685 1,575,883 1,658,643

884,577
3,668
9,884

12,281

(23,869)

87.3%

125.6%
0.41%
1.12%
1.60%
1.39%
256.0%
178.9%
206.1%
2.7%
154.0%
20.6%
145.6%
1.8%
15.8%
11.0%
0.3%

12.55%
10.10%
7.30%
20.15%
106,024
6.74%
58.94%
80.45%
9.87%
7.79%

0
99,938
29,125
71.61%
14.95%
19.75%

1.39%
1.84%
66.44%
5.16%
6.00%
28.20%
73.07%
62.49%
4.99%

446,639
458,164
331,338
584,028
36.39%
36.59%
16.01%
228.54%
82.60%
36.33%
35.42%
23.69%
72.32%

Instituciones Financieras

dic-11 dic-12 dic-13 mar-14 dic-14 mar-15

2,068,790 2,459,735 2,381,291 2,640,251 2,610,353
1,057,550 1,189,058 1,417,589 1,411,911 1,605899 1,600,621
4,633 6,768 5,745 7,005 7,834 9,182
11,736 18,240 17,286 22312 21723 24811
13,379 18,875 20,730 21,805 42570 39,153
(27,785) (37,932) (44,858)  (49,855)  (60,880)  (63,838)
85.0% 87.6% 75.9% 75.9% 77.5% 81.3%
119.4% 121.4% 104.4%  107.1%  102.9%  106.7%
0.44% 0.57% 0.41% 0.50% 0.49% 0.57%
1.11% 1.53% 1.22% 1.58% 1.35% 1.55%
1.20% 1.77% 1.53% 1.98% 1.77% 1.93%
1.27% 1.59% 1.46% 1.54% 2.65% 2.45%
256.6% 220.0% 286.3%  2447%  307.9%  282.6%
237.8% 190.2% 22829  1955%  2355%  226.6%
225.1% 212.6% 238.8%  250.4%  157.1%  179.1%
2.6% 3.2% 3.2% 3.5% 3.8% 4.0%
165.0% 175.0% 194.4%  197.8%  147.9%  164.8%
20.6% 25.7% 25.5% 26.1% 24.7% 25.6%
146.9% 183.1% 205.9%  2065%  209.5%  217.1%
2.0% 2.1% 2.5% 1.7% 3.4% 2.6%
26.6% 15.7% 20.8% 1.5% 20.1% 4.8%
16.5% 18.7% 21.7% 14.6% 13.5% 14.4%
0.6% 0.4% 0.9% 0.6% 0.6% 0.6%
12.59% 12.71% 11.36%  11.35%  11.73%  11.55%
10.13% 9.63% 9.05%  10.49% 9.43%  10.42%
7.49% 7.61% 7.02% 7.24% 7.18% 7.28%
23.45% 18.98% 17.42%  1627%  14.07%  13.91%
116,852 142,622 163,321 159,064 199,702 194,793
7.07% 6.89% 6.64% 6.68% 7.56% 7.46%
55.40% 50.15% 61.74%  57.72%  6542%  63.41%
80.42% 75.77% 79.72%  92.44%  80.34%  90.23%
10.31% 9.95% 8.84% 8.51% 8.90% 8.60%
7.59% 7.35% 6.92% 7.63% 7.09% 7.77%
- 0 - 0 0 0
115,883 130,810 143510 37,383 160,122 41,448
37,380 43,246 39,460 8,743 46,659 11,176
73.48% 74.93% 7347%  7129%  70.93%  69.74%
16.80% 17.43% 13.96%  11.60%  14.80%  12.56%
22.82% 20.50% 17.99%  14.86%  2050%  18.74%
1.59% 1.65% 1.19% 0.97% 1.24% 1.08%
2.17% 1.94% 1.54% 1.25% 1.72% 1.62%
66.47% 70.19% 7213%  7252%  7176%  72.25%
5.27% 5.42% 5.39% 5.65% 5.64% 5.52%
6.12% 6.09% 6.12% 6.47% 6.50% 6.44%
27.10% 31.51% 40.71%  50.19%  38.26%  37.26%
68.85% 71.61% 75.25%  79.39%  72.15%  74.03%
57.26% 58.55% 58.25%  58.63%  54.89%  58.60%
4.79% 4.89% 4.67% 4.80% 4.46% 4.61%
383,018 532,627 688,493 595208 635823 555,639
409,397 607,007 764,596 668,037 677,693 649,894
314,060 365,700 549,756 495,829 464,297 447,416
- 590,087 814,878 781,079 756,270 736,827
31.33% 37.20% 30.68%  36.38%  33.13%  32.45%
32.00% 38.01% 38.38% 35120  32.59%  32.03%
13.40% 12.36% 14.32%  1530%  1551%  14.59%
238.82% 307.54% 268.05% 22957% 210.17%  219.61%
61.55% 75.60% 7416%  68.17%  64.84%  61.28%
31.26% 37.11% 39.62%  36.24%  33.08%  32.41%
29.25% 32.56% 35.67%  3229%  31.03%  27.71%
21.26% 19.90% 2504%  23.32%  19.73%  19.74%
76.71% 60.25% 71.90%  74.22%  68.51%  68.84%

Riesgo de tasa Margen Fin/Patrimonio (1% var)
Riesgo de tasa Val. Patrim/Patrimonio (1% var)

n/a
n/a

-0.97%
-9.92%

-1.22%
-1.77%

-0.21%
-3.74%

-1.96%
-3.57%

-1.70%
-3.27%

-2.32%
-3.52%

-1.78%
-2.91%

** Patrimonio + Provisiones - (Act Improd sin F. Disp)
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La reproduccion o distribucién total o parcial de este documento estd prohibida, salvo permiso escrito. Todos los derechos
reservados. La asignacion y mantenimiento de las calificaciones de BANKWATCH RATINGS se realizan con base en informacién
confiable que recibe de los emisores y de otras fuentes que BANKWATCH RATINGS considera creibles. BANKWATCH RATINGS lleva a
cabo una investigacion razonable de la informacion sobre la que fundamenta su analisis de acuerdo con sus metodologias de
calificacion. Obtiene verificacion razonable de dicha informacidn de fuentes independientes en la medida en que dichas fuentes se
encuentren disponibles para una emision determinada. La forma en que BANKWATCH RATINGS lleve a cabo la investigacion y el
analisis de la informacién disponible varia dependiendo de la naturaleza de la emisidn calificada y del emisor al igual que los
requisitos que se soliciten. Las practicas en que se ofrece y se coloca la emisidn, la naturaleza y calidad de la informacién publica
relevante, los informes de auditoria, los acuerdos de procedimientos con terceros, evaluaciones, informes actuariales, informes
técnicos, dictdmenes legales y otros informes realizados por terceros no son de responsabilidad de BWR. En ultima instancia, el
emisor es el responsable de la exactitud de la informacién que proporciona a BANKWATCH RATINGS y al mercado en los documentos
de oferta publica y otros informes. Al emitir sus calificaciones, BANKWATCH RATINGS confia en la labor de los expertos, incluyendo
los auditores independientes con respecto a los estados financieros y abogados con respecto a los aspectos legales y fiscales.
Ademas, las calificaciones por naturaleza son prospectivas por lo que incorporan hipotesis y supuestos sobre acontecimientos
futuros que por su naturaleza no se pueden comprobar cdmo hechos. Como resultado, las calificaciones pueden verse afectadas por
eventos futuros o condiciones que no se previeron en el momento en que se emitié o confirmé una calificacién.

Los informes contienen informacién presentada por el cliente y analizada por BANKWATCH RATINGS, sobre la cual la calificadora
emite opiniones sin ninguna garantia de ningun tipo. Una calificacion de BANKWATCH RATINGS es una opinion en cuanto a la calidad
crediticia de una emision o emisor. Esta opinion se fundamenta en criterios establecidos y metodologias que BANKWATCH RATINGS
evalla y actualiza en forma continua. Por lo tanto, las calificaciones son un producto de trabajo colectivo de BANKWATCH RATINGS y
ningun individuo, o grupo de individuos, es Unicamente responsable por la calificacion. La calificacidn no incorpora el riesgo de
pérdida debido a los riesgos que no sean relacionados al riesgo de crédito, a menos que dichos riesgos sean mencionados
especificamente. BANKWATCH RATINGS no estd comprometido en la oferta o venta de ningun titulo. Todos los informes de
BANKWATCH RATINGS son de autoria compartida. Los individuos identificados en un informe de BANKWATCH RATINGS estuvieron
involucrados en el proceso, pero no son individualmente responsables por las opiniones vertidas en él. Los nombres de los analistas
se incluyen en el informe solamente como contactos en caso de ser requeridos. Un informe con una calificacion de BANKWATCH
RATINGS no es un prospecto de emisidn ni un sustituto de la documentacion requerida para el proceso de emisién. Las calificaciones
pueden ser modificadas, suspendidas, o retiradas en cualquier momento por cualquier razén a sola discrecion de BANKWATCH
RATINGS. BANKWATCH RATINGS no proporciona asesoramiento de inversidn. Las calificaciones no son una recomendacién para
comprar, vender o mantener cualquier titulo. Las calificaciones no hacen ninguna referencia en cuanto al precio de mercado, la
conveniencia de cualquier titulo para un inversionista en particular, o la naturaleza impositiva o fiscal en relacién a los titulos. La
asignacion, publicacién o difusién de una calificacion de BANKWATCH RATINGS no constituye el consentimiento de BANKWATCH
RATINGS para usar su nombre sin su autorizacion. Todos los derechos reservados. ©® BankWatch Ratings 2014.
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