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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 algln aspecto de las
actividades de la institucion, ésta se mitiga
enteramente con las fortalezas de la
organizacion.”

Resumen Financiero

GRUPO FINANCIERO PICHINCHA

En millones

S dic-13  dic-14  jun-15
Activos 12.902 14.114 13.533
Patrimonio 925 1.021 1.044
Resultados 59 79 40
ROE (%) 6,46%  8,12%  7,77%
ROA (%) 0,48% 0,58% 0,58%
Analistas:

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

Econ. Sonia Rodas
(5932) 226 9767
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Fundamento de la Calificacion

Escenario conservador de rentabilidad 2015. La rentabilidad se sustenta en la
generacion financiera que mantiene una tendencia anual positiva, aunque un menor
ritmo de crecimiento en el segundo trimestre, debido a la tendencia lenta de las
colocaciones, originada en la menor demanda de créditos, la disminucion de la
liquidez de la economia y, por tanto, de los depdsitos del publico. Paralelamente, el
gasto operacional muestra un fuerte crecimiento que deteriora los niveles de
eficiencia, debido a la ejecucion de varios proyectos, especialmente tecnologicos,
cuyo costo ha sido cargado al gasto del afo. No obstante, se espera que el proximo
ano se observen sus resultados positivos en la optimizacion de gasto operacional. El
menor MON antes de provisiones del este semestre se compensa con un menor gasto
de provisiones que ha permitido que los indicadores de rentabilidad no sean
afectados. Como una prevision conservadora, la proyeccion de la utilidad neta bajo
en relacion a establecida hasta a inicio del afo.

Contraccion del nivel de liquidez. En el trimestre se mantiene la tendencia de
contraccion de sus activos liquidos, observada en el trimestre anterior. Si bien, la
disminucion de depositos del sistema en general se observd también en BP, las
fortalezas en la estructura de fondeo del Banco, por su alta diversificacion de
depositos, ademas de contar con mecanismos para contrarrestar en el corto plazo la
disminucion de depositos, le han permitido mantener coberturas amplias para sus
requerimientos. En el corto plazo, este es un riesgo sistémico, que incluye el hecho
de que un alto porcentaje de los activos liquidos del sistema financiero privado se
encuentran invertidos en titulos del Gobierno, originando un riesgo de concentracion
importante. En esta coyuntura BP ha dado prioridad a la posicion de liquidez, el
crecimiento de los activos productivos depende del crecimiento del fondeo y se
gestionan fuentes alternativas de fondeo externo para mantener sus colocaciones,
dado un escenario de menor liquidez en el sistema.

Crecimiento restringido y calidad de la cartera se presiona. El crecimiento de la
cartera se ha desacelerado y podria mantenerse asi el resto del afo 2015, dada la
tendencia de disminucion de los depositos. Paralelamente, a junio 2015, los
indicadores de morosidad se incrementan de forma importante, siendo mayores a los
registrados a jun-2014, tanto en el BP como en GFP a pesar del mayor volumen de
castigos realizados en el semestre. La morosidad se ubicd por encima de los niveles
promedio del sistema de bancos. Frente a esta situacion el BP mantiene un stock de
provisiones que le permite una cobertura holgada sobre el total de la cartera bruta,
superior al promedio de sus bancos pares.

Diversificacion de riesgo en otros paises. Las dos principales filiales del BP en el
exterior, el Banco Pichincha Colombia y el Banco Financiero del Peru, crecen en
activos productivos y contribuyen a la rentabilidad del Grupo. Sin embargo, el
crecimiento de las dos, al consolidar la informacion del GFP y traspasar a dolares de
EEUU, se ha visto afectado por la fuerte devaluacion de las monedas de estos paises,
en especial del peso colombiano.

Perspectiva de la Calificacion. La perspectiva de calificacion del Banco Pichincha
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 detalle y principales caracteristicas de los titulos emitidos y
originados por Banco Pichincha se encuentran en la seccion “Presencia Bursatil” al
final de este informe.

Fecha Comité: Septiembre, 2015
Estados Financieros a: 30 junio 2015
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Hechos relevantes

Como hecho relevante se senala que la Junta
General Ordinaria de Accionistas reunida el 7 de
abril del 2015, decidié aprobar una distribucion de
dividendos a los accionistas, equivalente al 27% de
las utilidades del 2014. También se aprobo la
designacion del seflor Antonio Acosta como
Presidente del Banco Pichincha C.A. De esta forma
deja de ejercer el cargo el principal accionista, el
senor Fidel Egas Grijalva.

El 12 de septiembre del 2015 vence el plazo
establecido por la Coddigo Organico Monetario y
Financiero para la desinversion o fusion de sus
filiales Banco de Loja y Banco Ruminahui, por lo que
el Banco analiza la posibilidad de la fusion por
absorcion, como lo prevé la legislacion vigente.

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 y la
falta de un fondo de estabilizacion para épocas de
crisis, generan mayor incertidumbre en cuanto a 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.

La vulnerabilidad de la economia ecuatoriana se
evidencia en el afo 2015 que ha transcurrido y
terminara con un entorno operativo econémico de
liquidez contraida y de alta incertidumbre
econdmica, politica y social.

Instituciones Financieras

Lo cual seguramente se extendera al menos a la
primera mitad del 2016, dependiendo del
comportamiento del precio del petréleo y de la
direccion de las decisiones del gobierno,
principalmente en cuanto a temas estructurales
relacionados al gasto corriente, al comercio exterior,
a las politicas que afecten a la industria local y a las
inversiones en general.

Mientras que la economia ecuatoriana mostro tasas
de crecimiento importantes, aunque decrecientes,
en los ultimos 4 anos (entre 7.87% y 3.80%) para el
2015 se espera que el PIB no crezca o inclusive que
disminuya. Todavia no se ha expuesto cifras oficiales
actualizadas ni proyecciones concretas de otras
fuentes al respecto.

La pérdida de ingresos por la caida del precio del
petrdleo (55% entre junio-2014 y junio 2015), el cual
sigue a la baja (USD45/b a septiembre 2015), no
permitira sostener el importante gasto corriente por
parte del gobierno, lo cual ha sido el motor del
crecimiento economico de los ultimos afos.
Asimismo, sera inevitable limitar los proyectos de
inversion.

Creemos que esta pérdida de ingresos y la menor
actividad del Gobierno no podran ser compensadas
con inversion privada local y/o extranjera que
promueva la produccion y/o el comercio, ya que el
discurso politico, el endurecimiento desmedido de
las leyes tributarias y la volatilidad del entorno legal
no han propiciado ni propician un ambiente
adecuado para el efecto.

Por otro lado, la percepcion actual en cuanto al
Ecuador como riesgo de crédito también limita las
alternativas de fondeo a través de nuevos créditos.
Por Ultimo, los problemas econémicos actuales de
China (mayor prestamista del pais en los Gltimos
periodos) generan incertidumbre en cuanto a los
compromisos financieros adquiridos con el Ecuador.
De honrarse dichos compromisos, la brecha
financiera del 2015 estaria cubierta pero se
trasladarian los problemas para los siguientes afos.

Frente a las crecientes necesidades de
financiamiento el gobierno ha anunciado recortes de
gastos lo cual no se evidencia de acuerdo a las cifras
del primer semestre del afno que muestran que el rol
de pagos ha crecido de manera considerable (9.1%
en un ano).

El déficit de las operaciones del Gobierno Central
fue menor de lo que se esperaba gracias a mayores
recaudaciones por la amnistia tributaria, la nueva
reforma tributaria y los gravamenes a las
importaciones.
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Se estima que la inversion publica si se ha reducido

pero en niveles menores al estimado por el Gobierno.

La industria ecuatoriana ha tenido y tendra que
enfrentar adicionalmente factores externos, como es
la apreciacion del dolar frente a las monedas de los
paises con los que comerciamos, lo cual reduce
nuestra competitividad tanto en el mercado local
como en el exteriorr A esta pérdida de
competitividad contribuye adicionalmente, el alto
costo de producir en el Ecuador afectado
especialmente por los salarios. Por otro lado, los
precios de los productos locales se incrementaron ya
que la creciente demanda de la época de bonanza no
estuvo acompanada con aumentos de productividad.
Segln Analisis Semanal del 8 de septiembre de 2015,
“...A julio de 2015, en términos reales de capacidad
de compra, Ecuador se ha vuelto en promedio un
9.4% mas costoso en relacion a los 22 paises con
quienes tiene mayor comercio”. Las exportaciones
no petroleras también mantienen la tendencia a
decrecer durante el 2015.

Para controlar la demanda de los productos
importados el Gobierno implementé cupos, y un
sistema de salvaguardia de balanza de pagos (marzo-
2015) para encarecer dichos productos (del 5% al 45%
a casi 3000 productos o 32% de los productos que
importa el pais). La 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. Segln
las normas internacionales de comercio las
salvaguardias podrian extenderse y prorrogarse, por
lo que legalmente podrian estar vigentes hasta por
10 anos.

Durante el 2015 se observa un decrecimiento en las
importaciones de bienes de consumo, de insumos y
de bienes de capital. Habria que analizar
puntualmente el impacto que estas medidas hayan
tendido y tengan en cada industria y en cada
empresa.

Se conoce que las salvaguardias generaron
incomodidad dentro de las negociaciones para el
tratado de libre comercio con la Uniéon Europea,
aunque en septiembre la Comision Parlamentaria
Europea resolvié favorablemente la adhesion de
Ecuador al acuerdo comercial multipartes con la UE,
Colombia y Perl, por lo cual se espera que el
proceso siga adelante.

Instituciones Financieras

Hasta el momento Colombia y Peri no se han
pronunciado. Preocupa el poco interés de las
autoridades para negociar con mercados como el de
USA que capta algo mas que el 42% de nuestras
exportaciones. En este punto el acceso a mercados
internacionales es critico para el desenvolvimiento
del pais.

No se espera que el precio del petroleo suba ni que
el dolar se debilite en el mediano plazo, por lo que
el equilibrio de las finanzas publicas y del comercio
exterior seguiran siendo retos para el gobierno. Estos
retos tendrian que enfrentarse con cambios
estructurales que dificilmente el gobierno estaria
dispuesto a asumir. Dentro de este entorno operativo
complicado, el desafio para la industria nacional es
recuperar su competitividad. El ambiente operativo
ecuatoriano se ha visto perturbado adicionalmente
por el comportamiento del Cotopaxi y la expectativa
de la Corriente de El Nino; el desenvolvimiento de
estos fenomenos naturales es impredecible en
tiempo e intensidad pero tendran sus efectos en la
economia ecuatoriana.

Marco Regulatorio y Riesgo Sistémico

Luego de un ano de la aprobacion del Cédigo
Monetario Financiero, se mantiene la expectativa
en cuanto a modificaciones importantes que a
mediano plazo deben concretarse en la estructura
del sistema financiero ecuatoriano. En sep-2015
vencio el plazo para que las entidades financieras
que mantienen acciones en otras entidades
financieras, como consecuencia de convenios de
asociacion, enajenen las acciones; hasta el momento
no se ha producido ningln cambio en este sentido.
En mar-2016 venceria el plazo para la sustitucion de
certificados de autorizacion para las entidades del
sistema financiero. Esto implica que diez Sociedades
Financieras deban fusionarse, convertirse en banco o
liquidarse; adicionalmente esta norma implica que
los bancos tengan que ajustar su capital social a un
minimo de USD 11MM. La SB en acuerdo con la
JPRMF podra ampliar el plazo hasta por 18 meses por
una sola vez, por razones debidamente justificadas.
Creemos que la mayoria de entidades solicitara la
prorroga de plazo y que a mediano plazo
observaremos un sistema financiero con menor
numero de instituciones.

En general, una de las grandes preocupaciones que
genera el Codigo es la ambigiiedad de su redaccion
ya que no define con claridad el alcance de varios
articulos. Inquietan las amplias atribuciones
otorgadas a la Junta y la discrecionalidad con la que
ésta puede regular, factores que limitan nuestra
capacidad para determinar al momento, el impacto
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del Codigo en el sistema financiero. Los efectos que
se observen en el comportamiento del sistema
financiero dependeran en gran medida del enfoque
de las decisiones de regulacion, las mismas que
pueden darse en funcion de objetivos técnicos o bajo
una vision politica. Por otra parte, es incierto si el
enfoque de control de la Junta sera via punitiva o
via incentivos.

A partir del segundo trimestre de 2015, el sistema
financiero muestra una importante contraccion de
los depositos, principal fuente de fondeo del
sistema. Esto se debe en parte a la percepcion de
riesgo entre el publico que en algunos casos prefiere
mantener su dinero fuera del sistema financiero
ecuatoriano y/o bajo su propio control; pero
adicionalmente la reduccion de los depdsitos
obedece a la contraccion de la masa monetaria que
se va ajustando a las nuevas condiciones del entorno
macroecondmico  descritas  anteriormente. La
reduccion de los depositos ha obligado a las
instituciones financieras a desacelerar e incluso a
disminuir las colocaciones en cartera privilegiando su
posicion de liquidez aun cuando los indicadores de
rentabilidad se aprieten por menores voliUmenes de
crédito. Esta tendencia se mantendra a mediano
plazo. Adicionalmente, la rentabilidad se podria ver
afectada por presiones en el margen financiero que
provendrian del incremento en la tasa pasiva para
competir por las captaciones del publico.

La compleja situacion del entorno macroeconémico
podria afectar negativamente la calidad de la
cartera de las instituciones financieras las mismas
que al mismo tiempo, por la compresion de su
rentabilidad tendrian menor capacidad para
establecer provisiones y fortalecer su patrimonio.

La intencion del Gobierno de participar en las
decisiones del sistema financiero y en aquellas que
deberian ser particulares de cada institucion, se
evidencia en las nuevas resoluciones emitidas por la
Junta de Politica y Regulacion Monetaria vy
Financiera. Entre otros, los principales temas
abordados en dichas resoluciones son:
direccionamiento de crédito, programa de inversion
de excedentes de liquidez, gestion del dinero
electronico, segmentacion de la cartera de crédito.
En general las nuevas normas limitan la capacidad de
gestion técnica y estratégica particular de las
instituciones del Sistema Financiero, lo cual aumenta
su riesgo de liquidez, su riesgo de crédito, 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 vy
propuestas de crecimiento del negocio en el largo

Instituciones Financieras

plazo.

Los efectos negativos del entorno operativo
afectaran de manera distinta a cada una de las
instituciones financieras dependiendo
principalmente de la flexibilidad de su estructura de
costos y de sus fortalezas patrimoniales.
Consideramos que las instituciones con economias de
escala eficientes y aquellas con patrimonios libres
adecuados podran afrontar de mejor manera esta
coyuntura.

Una de las mayores amenazas de la industria seria
una mayor contraccion de depdsitos la cual podria
verse mitigada por la atribucion que tiene la JPRMF
de ejercer mayor control al flujo de capitales frente
a un desequilibrio mayor de la balanza de pagos.

Para mayor informacion sobre el entorno
economico 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 Institucion

Banco Pichincha (BP) es una institucion de larga
trayectoria en el sistema financiero ecuatoriano, con
presencia en todos los segmentos de crédito, es decir,
con una linea de negocio de tipo universal; alta
diversificacion en depositos y en el portafolio de los
principales activos productivos.

El Banco Pichincha C.A. tiene presencia en otros
mercados con participacion accionarial en bancos
filiales que operan en Colombia, Per( y Espana, con
los que forma el Grupo Financiero Pichincha.

El BP mantiene una amplia red operativa, que le
permite atender a gran volumen de clientes; con una
participacion historicamente estable en el sistema
financiero ecuatoriano.

Posicionamiento e imagen

El Banco Pichincha de Ecuador (BP) y el Grupo
Financiero Pichincha (GFP), son la mayor institucion
financiera privada en el Ecuador por tamafno de
activos y resultados, con una participacion del
sistema que se ha mantenido en el 30% en los Gltimos
anos. El segundo Banco del sistema dista varios
puntos en el porcentaje de participacion. Por
volumen de depositos, el BP capta el 31.35% de los
depésitos monetarios del sistema bancos a junio 2015.

La trayectoria del Banco y el posicionamiento
alcanzado se refleja ademas en el niumero de
clientes a los que asiste, que significan el 37% del
total de clientes bancarizados del sistema, y de
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acuerdo a la Memoria Anual del BP del 2014, llegan a
3 millones de clientes. En nimero de empleados es
uno de los mayores empleadores privados del pais
con mas de 6 mil empleados, sin incluir a los bancos
filiales.

La institucion tiene un comportamiento financiero
solido y estable, de forma que, bajo las
circunstancias previsibles, no se esperaria un cambio
en su posicion en el sistema en el corto o mediano
plazo.

Sistema de Bancos: Participacion en
Depositos monetarios

INTERNACION OTROS
MENORES

14% PICHINCHA
31%

. J
Fuente: Superintendencia de Bancos
Elaboracién: BWR

Modelo de negocios

El BP es un banco de tipo universal, con capacidad
de crecimiento en todos los segmentos de crédito,
apoyado en su amplia red de canales y servicios.

~
Grupo Pichincha: Cartera por filial
-Jun-2015-
o | N [ - »
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El BP en Ecuador maneja una estructura de cartera
con énfasis en créditos comerciales y de consumo, y
en menor porcentaje los segmentos de microcrédito
y vivienda.

Instituciones Financieras

La filial de Colombia tiene mayor orientacion hacia
el crédito de consumo, especialmente tarjetas de
crédito, y el Banco Financiero del Per( tiene una
participacion mas alta en cartera de tipo comercial y
empresarial.

Si bien la estructura de gasto operativo que se
genera al soportar una amplia red como la del BP,
significa un peso relativo importante en relacion a
los ingresos; el margen financiero que mantiene el
banco en el negocio de la intermediacion, ha sido
historicamente suficiente para cubrir estos gastos y
los requerimientos de provisiones.

Estructura del Grupo Pichincha
(MILLONES

FILIALES GRUPO PICHINCHA usD)
LOCALES

BANCO PICHINCHA C.A. 9.317,7 67,6%
PICHINCHA SISTEMAS ACOVI C.A. 13,4 0,10%
ALMACENERA DEL ECUADOR S.A. ALMESA 14,3 0,10%
AMERAFIN 9,4 0,07%
CREDIFE 7,5 0,05%
VASERUM CIA. LTDA. 6,0 0,04%
EXTERIOR

BANCO FINANCIERO DEL PERU 2.399,4 17,4%
BANCO PICHINCHA S.A. COLOMBIA 1.174,7 8,5%
PICHINCHA ESPANA 535,8 3,9%
BANCO PICHINCHA AG.MIAMI 299,7 2,2%
SALDOS ANTES ELIMINAC. 13.778,0 100,0%
SALDOS CONSOLIDADOS 13.533,3 98,2%

Fuente: Banco Pichincha C.A.
Elaboracion: BWR

Banco Pichincha C.A. del Ecuador es la cabeza del
GFP, concentra la mayor parte de los activos (67.6%)
y genera el 62.6% de los resultados del Grupo a junio
2015 (sumando las utilidades sin restar operaciones
inter compaiiias). Localmente, el BP es accionista
mayoritario de cinco empresas de servicios
financieros auxiliares, detalladas en el cuadro
anterior.

El Banco Pichincha mantiene una alianza estratégica
con convenios de asociacion con dos bancos locales
que son Banco General Ruminahui S.A. y Banco de
Loja S.A., donde tiene un porcentaje menor de
acciones. Ademas, con Diners Club del Ecuador S.A.
sociedad financiera, comparte el principal accionista.

De acuerdo al Cédigo Monetario y Financiero, el
Banco debera proceder a la venta de las acciones de
estos bancos o en caso de no darse la venta, a un
proceso de fusion con los bancos asociados hasta
septiembre del 2015. También esta prevista la
venta de acciones del Banco Pichincha Panama en el
2015, donde mantiene un 49% de acciones.
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En el exterior, las dos mayores filiales son el Banco
Financiero del Pert y el Banco Pichincha en
Colombia, con una participacion de activos en el
Grupo de 17.4% y 8.5% respectivamente al mes de
junio 2015. ELl Banco filial de Espaha tiene una
participacion menor en el Grupo, pero con
crecimiento constante, y desde mes/ano alcanzod el
punto de equilibrio.

El Banco Financiero del Peru es una institucion que
tiene una trayectoria de 28 afos en el sistema
peruano y maneja un volumen de activos de USD
2,399 MM (a junio 2015). Su principal accionista es
el Banco Pichincha C.A. del Ecuador con una
participacion de 49.1%. Es el sexto banco por nivel
de colocaciones y octavo por depositos dentro del
sistema financiero de este pais.

Peri mantiene una calificacion de BBB+ (grado de
inversion) para el largo plazo, otorgada por Fitch
con perspectiva estable, ratificada en marzo 2015,
superior a la calificacion de riesgo del Ecuador,
siendo una de las economias de mas rapido
crecimiento en América Latina en los Gltimos anos.

El Banco Pichincha C.A. Colombia, es la tercera filial
mas importante del GFP, con un tamafo de activos
de USD 1,175 MM a junio 2015, y con un ritmo de
crecimiento del 30% anual en moneda local. En la
transformacion a doélares dicho crecimiento no se
observa por el efecto de la devaluacion del peso
colombiano en el ultimo afo.

Fitch reviso la calificacion de Colombia la cual subio
a BBB (grado de inversion) con perspectiva estable,
en diciembre 2013, ratificada en el 2014.

Tanto Pert como Colombia son economias mas
grandes, que han tenido mayor desarrollo y
expansion en comparacion a la ecuatoriana, vy
ademas, por su tamafo, presentan oportunidades de

crecimiento y diversificacion para las filiales del GFP.

Las otras dos filiales extranjeras por el volumen de
la inversion no representan una exposicion de riesgo
significativa para el GFP.

Estructura Accionaria

El Banco Pichincha tiene una estructura abierta de
capital, sus acciones cotizan en las bolsas locales y
son negociadas con un precio promedio de USD 0.70
por accion (promedio en el Ultimo afo). El valor de
cotizacion de la accion ha disminuido en los ultimos
meses, al igual que ha ocurrido con otras

Instituciones Financieras

instituciones bancarias del sistema que cotizan sus
acciones en bolsa, como efecto de la disminucion del
rendimiento de la accion a partir del 2013.

Evaluacion de la Administracion

El GFP cuenta con un equipo administrativo gerencial
de experiencia y alta calidad técnica, en las
diferentes areas de competencia, estable y de larga
trayectoria.

El Grupo Financiero tiene una estructura jerarquica
organizada que dirige la planificacion y control de
metas y resultados, en sus diferentes niveles. La
eficacia de la Administracion se prueba a través del
cumplimiento de estrategias y resultados claramente
establecidos en planes y presupuestos, los cuales se
han cumplido en un 100% en los periodos analizados.

El Directorio esta conformado por profesionales
independientes externos que no tienen una relacion
de dependencia dentro del BP, con experiencia y
conocimiento de las actividades del sector financiero.
Sus miembros mantienen un monitoreo constante de
los objetivos estratégicos del Grupo.

La Administracion es proactiva en sus decisiones
estratégicas y generalmente se ha adelantado a sus
pares en determinar la orientacion a nichos de
negocio que resultan rentables.

Tiene apertura al riesgo, bajo esquemas de analisis
previos. Al ser un Banco de tipo universal abarca
diferentes segmentos, lo que le permite diversificar
los riesgos; ademas de la diversificacion geografica
por su presencia en otros paises.

Gobierno Corporativo
El gobierno corporativo de BP fomenta la toma de
decisiones del negocio de forma técnica y auténoma.
La Administracion y los accionistas, cuentan con un
sistema de informacion amplio y oportuno para la
definicion de estrategias.

Se estima que la opinion del presidente del Banco ha
tenido un peso importante en las decisiones
estratégicas de la institucion; no obstante, las
estrategias se aplican en funciéon de una base técnica,
el conocimiento del mercado en el que se
desenvuelve el Banco, y en consenso con los
diferentes niveles técnicos y gerenciales. Por tanto
el nuevo presidente del directorio cuenta con la
experiencia y el apoyo técnico necesario para
continuar con el mismo proceso.

www.bankwatchratings.com


http://www.bankwatch/

BANK WATCHRATINGSS.A.

CALIFICADORA DE RIESGOS
N 4

La informacion entregada es clara y transparente,
cumple con normativas legales, en general, se
considera que el Banco maneja estandares altos de
calidad en procesos de auditoria interna y externa.

Objetivos estratégicos

En la actual coyuntura macroeconomica la estrategia
de la Administracion del BP se centra en conservar
los niveles de liquidez y cobertura de activos, limitar
el crecimiento de la cartera, en especial en
segmentos mas vulnerables, y realizar planes de
incentivo para fomentar el aumento del volumen de
depodsitos.

La Administracion es mas conservadora en relacion a
los resultados que se generen en el 2015, con una
perspectiva de que la utilidad final muestre un
crecimiento menor al observado en el 2014.

El resultado en rentabilidad hasta junio del 2015
esta alineado con el presupuesto, representa el
52.3% del alcanzado a dic-2014 pero se advierte una
descenso de su crecimiento trimestral, tendencia
que podria mantenerse hasta final del ano.

En relacion a la calidad de activos, no se espera una
variacion importante durante el 2015, considerando
que se aplican politicas estrictas de analisis de
crédito desde la originacion. Aunque la disminucion
de las colocaciones podria dar lugar a un incremento
ligero de la morosidad en Banco Pichincha C.A.

Existen sectores economicos en los que la
Administracion esperaria desacelerar el crecimiento
debido a coyunturas de mayor riesgo, como son el de
vehiculos y servicios petroleros. El resto de
segmentos de crédito seran impulsados, en funcion
del crecimiento de los depositos y del fondeo en los
siguientes meses.

No se espera realizar inversiones importantes en la
red de oficinas en el 2015, la estrategia se dirige al
fortalecimiento de los corresponsales no bancarios y
ATM’s, con lo que se estima mejorar la eficiencia.
Adicionalmente, la Administracion espera mantener
los niveles de cobertura de liquidez y provisiones
similares a los actuales, asi como la calidad de
cartera.

Presentacion de Cuentas

Los estados financieros, documentacion, reportes e
informes analizados son propiedad del Grupo
Financiero Pichincha y responsabilidad de sus
administradores.

Instituciones Financieras

Para el presente reporte, se utilizaron los estados
financieros consolidados del GFP e individuales de
Banco Pichincha, para los periodos 2011, 2012 y 2013
auditados por la firma KPMG, y 2014 auditados por
Deloitte & Touche. Ademas, se analizé informacion
interna con corte a junio del 2015.

Los estados financieros auditados no presentan
salvedades. La informacion presentada esta
preparada de acuerdo a las normas contables
dispuestas por el Organismo de Control, contenidas
en los catalogos de cuentas y en la Codificacion de
Resoluciones de la Superintendencia de Bancos y
Seguros, y de la Junta Bancaria; en lo no previsto por
dichos catalogos, ni por la citada Codificacion, se
aplica las Normas Internacionales de Informacion
Financiera NIIF (JB-2010-1785).

Rentabilidad y Gestion Operativa

La rentabilidad del Banco Pichincha se genera en el
negocio de intermediacion, en el que su bajo costo
de fondeo le permite mantener un amplio margen
financiero, con el que sostiene una estructura
operativa extensa. El tamafo de la institucion es una
ventaja comparativa que le posibilita manejar
economias de escala, por el importante volumen de
clientes y transacciones.

Ingresos y Gastos Operacionales GFP
en miles USDy %
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Fuente: Banco Pichincha
Elaboracion: BWR

Los ingresos financieros netos (USD475.7MM en GFP y
USD 328.8MM en BP) mantienen una tendencia
positiva en relacion con jun-2014 con un crecimiento
de 4.1% en el Grupo y 9.76% en el Banco. No
obstante, se advierte una ligera disminucion del
ritmo de crecimiento en el segundo trimestre,
debido a la tendencia lenta de las colocaciones,
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originada por la disminucion de la demanda de
créditos como también por la disminucion de la
liquidez de la economia.

Los indicadores de rentabilidad se mantienen en
niveles similares a los del afo anterior para el Grupo,
y se elevan en el Banco, debido a la reduccion del
gasto de provisiones.

La principal fuente de ingresos por intereses es la
cartera, los ingresos por intereses netos constituyen
el 67.9% y los ingresos financieros netos el 78.7%.
Mantienen una tendencia positiva preservada
también por algunas estrategias de manejo de costos
del fondeo particularmente del fondeo a plazos,
logrando que el margen de interés del GFP sea mayor
al que presentd a junio del 2014 (72.85% jun-2015 y
72.33% en jun-2014).

El crecimiento de ingresos de cartera ha permitido
en este ano absorber la menor rentabilidad de otros
activos productivos, y mantener el indice de
intereses de cartera sobre los Activos Productivos

(NIM) que a jun-2015 es 7.11% y a jun-2014 fue 7.12%.

El crecimiento de los intereses de cartera permitio al
BP compensar una pérdida neta en el periodo por
efecto de las variaciones en las inversiones, por la
devaluacion de las monedas en las que el Banco
tiene acciones. En el balance del BP, esto significo
una pérdida financiera neta de USD -4.4 MM,
mientras que en el consolidado Grupo hay una
utilidad de USD 4.1 MM por este concepto, que
representa una disminucion del 55.2% anual del
aporte de ingresos netos por utilidades financieras a
jun-2015.

Si bien en el trimestre, se advierte una ligera
disminucion del margen de interés tanto en GFP
como en el Banco, igual tendencia se observa en el
sistema, observandose una disminucion paulatina
derivada de la competencia por la captacion de
depositos en un ambiente de restricciones de
liquidez en la economia.

En los siguientes trimestres del 2015, de continuar la
disminucion de los depésitos en el sistema, se podria
esperar un mayor ajuste de las tasas pasivas, y con
eso el margen se podria contraer. Sin embargo, en

el caso del BP se estima que tendria un bajo impacto.

Una de las fortalezas del Banco es la capacidad de
diversificacion de sus ingresos. Los ingresos
operacionales, representan el 16.1% de los ingresos
netos totales y mantienen un crecimiento de 14%
anual en el GFP y de 2.5% en el Banco. Tanto GFP
como el Banco manejan una amplia gama de
servicios, que generan un monto relativamente

Instituciones Financieras

estable y creciente de ingresos, a pesar de que se
mantienen tarifas reguladas por el ente de control.
A jun-2015, los ingresos por servicios ascendieron a
USD 56.6MM en los resultados del BP y USD 77.7 MM
en los del Grupo.

Por otra parte, el gasto operativo del Banco crecid a
un ritmo de 17.6% anual, particularmente servicios
varios y honorarios. Este fuerte crecimiento se
explica por la ejecucion de multiples proyectos
tecnoldgicos, tendientes a mejorar la eficiencia en
los procesos de operacion del Banco. Estos proyectos
fueron planificados desde el afo 2014 y han sido
ejecutados en este afo y su costo se ha transferido
en su mayor parte al gasto del ano. Por lo que si bien
elevan el gasto de operacion en este afio, apoyaran
una mayor eficiencia operacional en el ano 2016.

A pesar de estas inversiones, en general la
Administracion mantiene una politica de control de
gastos, pero el presupuesto contempla un
crecimiento de 11.4%. El incremento de gastos en BP
impuls6 el crecimiento de gastos del GFP que
registran el 10.7% anual.

El indicador de eficiencia se deteriora, debido a que
el menor crecimiento de ingresos operativos que se
observa en el semestre y dado el ritmo de gastos
operacionales que no puede ser restringido
rapidamente ha conllevado una disminucion de los
niveles de eficiencia. A jun-2015 el gasto operativo
sin incluir provisiones sobre ingresos operativos netos,
tanto del BP como del GFP, se incrementa de 66.98%
y 66.1% en junio 2014 a 77.72% y 69.25% en junio
2015 para el Banco y para el Grupo respectivamente.
En el sistema se advierte igual tendencia pasando de
67.95% a 69.12% en el mismo periodo. El menor
ritmo de colocaciones de cartera esta afectando la
eficiencia del sistema ya que los gastos
operacionales tienen un componente fijo que no es
posible controlar en el corto plazo.

El margen operacional antes de provisiones en BP
disminuye en 10.5% anual y el GFP en 4.2% anual.

El gasto de provision del BP disminuye en 30.3% en
comparacion al realizado a junio 2014. El Banco
Pichincha ha mantenido una politica de gasto de
provisiones en los ultimos anos, que le ha permitido
mantener el indicador de provisiones sobre cartera
bruta total mas alto del sistema. En este periodo la
Administracion ha decidido realizar un gasto menor
al del ano anterior, sin afectar la fortaleza del
indicador mencionado. En el caso del GFP, el gasto
de provision es mayor, en especial porque las filiales
de Pert y Colombia mantienen sus politicas de
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provision. La disminucion es del 13% anual.

La disminuciéon del gasto de provision compensé la
reduccion del MON antes de provisiones y logra un
Margen Operativo Neto (MON) positivo y con un
crecimiento de 50.5% anual en GFP y 36% en BP al
mes de junio 2015.

Los ingresos y gastos no operacionales, que se
refieren principalmente a la recuperacion de activos
financieros, tuvieron un menor aporte en términos
netos. Incluyendo el gasto de impuesto a la renta, el
resultado no operativo fue negativo para el BP en
USD 12 MM, y positivo en cifras del GFP en USD 1.5
MM. Existe un mayor volumen de recuperacion de
activos financieros en las filiales de Pert y Colombia,
en el periodo analizado.

La utilidad neta ascendié a USD 38.1MM en cifras del
Banco Pichincha y en el caso del GFP fue de USD
40.1MM, que significo un crecimiento anual de 14% y
6.4% en el Grupo al finalizar en el primer semestre
del afio 2015, advirtiéndose una tendencia de menor
rentabilidad en el segundo trimestre en comparacion
con el primero. La rentabilidad sobre patrimonio
(ROE) del GFP se redujo ligeramente en comparacion
con jun-2014 de 7.82% a 7.7% en jun-2015. La
rentabilidad sobre activos se mantiene en niveles
similares 0.58% a jun-2015 (0.79% en BP).

Frente a las condiciones actuales de la economia y
del sistema, en el primer trimestre 2015 la
Administracion del BP revisé la proyeccion de
resultados del ano, y ahora esperan un crecimiento
menor al presupuestado originalmente.

Administraciéon de Riesgo

La Administracion utiliza métodos técnicos vy
mantiene sistemas de evaluacion para optimizar la
gestion de riesgos, con estandares de prudencia
financiera coherentes con las metas de calidad de
activos y rentabilidad de la Institucion, y se
considera tiene una de las mejores practicas dentro
del sistema.

En general, la politica de riesgos del Banco se
orienta al manejo de un nivel de riesgo controlado
en sus diferentes areas de negocio, con limites
establecidos, politicas de aprobacion, coberturas y
medidas mitigantes. Para ello, la Administracion ha
organizado una estructura de control de riesgo
independiente del area comercial, con procesos de
verificacion y autorizaciones oportunas, en cada
etapa de la concesion del crédito, y también en el
proceso de recuperacion.

Instituciones Financieras

Riesgo de Crédito

Fondos Disponibles e Inversiones

La base de la liquidez, tanto del Banco como del
Grupo, son los fondos disponibles y las inversiones
colocadas hasta 90 dias. La liquidez a fin de afo es
ciclicamente mas alta que el resto de trimestres, no
obstante, la disminucion paulatina de los depdsitos
del piblico en lo que va de este aio ha requerido el
desembolso de recursos que han sido provistos
gracias a la disposicion de los fondos disponibles. El
mantenimiento de la liquidez inmediata ha sido una
prioridad atendida por BP.

El  mantenimiento de los fondos disponibles
necesarios requirio de la transferencia de otros
recursos particularmente desde inversiones. En el
semestre se observa una disminucion de USD 236MM,
es decir 14%, como consecuencia del movimiento
ciclico pero también por la contraccion del fondeo
en este periodo, se reducen tanto depodsitos para
encaje en el BCE como también depositos en Bancos
y otras instituciones financieras. En el segundo
trimestre se observd una recuperacion con
incremento de 3.1% que permitio llegar a un nivel
cercano al de junio 2014, con un bajo crecimiento
anual de 2.3%.

En el segundo trimestre en BP la administracion
sacrificd activos rentables para fortalecer la liquidez.
Esto significd un crecimiento de 11.5% trimestral en
fondos disponibles, a pesar que en el semestre se
mantiene una disminucion de 12.8%, que es mas
coherente con un comportamiento ciclico histoérico.

Los fondos disponibles del GFP estan distribuidos de
la siguiente forma: caja 40.5%, depositos para encaje
40.3%, depositos en instituciones bancarias 3.7%
(mayoritariamente del exterior) y efectos de cobro
inmediato y remesas en transito 15.4%.

Los depositos en bancos del exterior no tienen
restricciones, son de recuperacion inmediata y se
encuentran en instituciones financieras con las mas
altas calificaciones de riesgo internacionales.

En el caso de las filiales del BP, estas mantienen
también una distribucion de los fondos, cumpliendo
con los requisitos legales de cada pais. En Perl, el
encaje es del 9% de depdsitos en moneda local y 35%
en moneda extranjera, y en Colombia es 4.5% de
depositos a término y 11% de depdsitos de ahorro.
(Informe Anual de Auditoria Banco Pichincha y Subsidiarias,
Deloitte, 2014). Los depositos en bancos y otras
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instituciones financieras, en especial de los Bancos
filiales de Per( y Colombia, estan distribuidos en
bancos privados y en los Bancos Centrales de cada
pais, siguiendo las mismas politicas conservadoras
del BP.

El incremento trimestral de fondos disponibles,
particularmente caja y depositos para encaje, y
parte de la cobertura de disminucion de depositos se
cubrio con la disminucion de 14.9% semestral del
portafolio de inversiones; en relacion con jun-2014
esta disminucion alcanza el 13.5%. Este movimiento
es similar en el BP donde la disminucion del
portafolio fue de 22.3% en el semestre y 21.9% anual.

Las inversiones del Grupo tienen una participacion
mayoritaria del BP a pesar de que en este semestre
se redujo por la transferencia de estos recursos hacia
fondos disponibles.

Participacion en el portafolio de inversiones

Banco Financiero del Peru 12,50%
BANCO PICHINCHA C.A. 68,29%
Banco Pichincha Espafia 6,68%
BANCO PICHINCHA MIAMI AGENCY 5,59%
BANCO PICHINCHA 5.A. COLOMEIA 6,74%
CREDIFE DESARROLLO MICROEMPRESARIAL SA 0,16%
PICHINCHA SISTEMAS ACOVI C.A. 0,04%
VASERUM 0,01%

Fuente: Banco Pichincha
Elaboracion: BWR

El portafolio de inversiones, tanto en el Banco como
en el consolidado del Grupo, mantiene una
distribucion diversificada por emisor, con una mayor
participacion de papeles de organismos
multilaterales y bonos emitidos por el Gobierno del
Ecuador y la Corporacion Financiera Nacional (CFN) y
de Otros Gobiernos y en menor proporcion en este
trimestre otros titulos tanto del mercado de valores
local como del exterior. La distribucion a junio 2015
se presenta en siguiente grafico.

Instituciones Financieras

Portafolio por tipo de emisor

Titularizacion
es
Privados 6,4%
Exterior
9,0%

Bancos

Multilaterales
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Ecuador
18,9%
Titularizacion
es Propias
8,9% Bancos
Privados
locales

3,3%

_
Fuente: Banco Pichincha
Elaboracion: BWR

La buena calidad del portafolio permitio su rapida
recuperacion cuando se requirio cubrir las
necesidades de liquidez inmediata y la disminucion
de depositos. Los portafolios que se reducen en
mayor medida son los de multilaterales y bancos
del exterior como se visualiza en el siguiente
grafico.

Composiciéon del Portafolio GFP por tipo emisor
(USD millones)
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El 46.8% del portafolio del GFP (USD 980MM) esta
clasificado contablemente como disponible para la
venta del sector publico, de los cuales el 37.7% se
encuentra invertido en notas de descuento y
certificados de deposito de organismos publicos del
Ecuador, pero Unicamente el 8.3% son recursos que
se consideran en la liquidez estructural hasta 180
dias, el resto no corresponden a riesgo soberano
local.
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En cuanto al plazo, el portafolio tiene una posicion
prioritaria en el corto plazo, a junio 2015 el 32% esta
invertido hasta 90 dias.

En el Ecuador, el BP dado que es el mayor banco del
sistema, ha sido un importante participante del
mercado de valores y activo en negociaciones de
Bolsa, en especial, para adquirir titulos que le
permitan cumplir con los requerimientos de liquidez
doméstica.

Debido a requerimientos de la normativa, se ha
incrementado la inversion en titulos publicos locales,
lo que podria representar un riesgo en caso de un
evento de restriccion de liquidez en la economia. ELl
Banco cuenta con mecanismos y planes de
contingencia de liquidez, no obstante una mayor
concentracion en los papeles de Gobierno es un
riesgo, que se evidencia a nivel sistémico.

Entre los titulos locales, se encuentra la
titularizacion de cartera cuyo originador es el Banco
Pichincha del Ecuador, que son inversiones
respaldadas con los créditos hipotecarios del mismo
BP, y que representan el 6% del portafolio del GFP.

Calidad de Cartera
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Fuente: Banco Pichincha

Como se muestra en este grafico, tanto en BP como
en GFP, en los dos trimestres del ano 2015, las
obligaciones con el plblico disminuyen, frente a lo
cual para preservar la liquidez de la institucion, se
freno el ritmo de expansion en la colocacion. Esta

misma tendencia se observd en el sistema en general.

La cartera bruta total del BP USD 6,255MM a jun-
2015, (incluye la cartera mas las provisiones vy
ademas la cartera que se encuentra respaldando el
fondo de liquidez y que esta clasificada en una
cuenta 19 de Otros Activos como derecho fiduciario)
registré una disminucién de -2.1% trimestral y un
crecimiento de 9.3% anual. La cartera del GFP
disminuye -0.5% en el trimestre y mantiene un
crecimiento de 5% anual.
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Es importante senalar que las cifras del Grupo
retienen el efecto del tipo de cambio en la
conversion a dolares del balance de las subsidiarias,
por lo que no se registra el crecimiento en moneda
local que tienen los bancos filiales en Per( vy
Colombia.
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La composicion de la cartera en el BP Ecuador y en
el Grupo muestra un equilibrio entre los segmentos
de crédito comercial y de consumo; y por otro lado
una menor participacion de créditos de vivienda y de
microempresa. La diversificacion refleja su
naturaleza de banco universal, la estructura por
segmentos en la cartera total no ha variado en el
trimestre analizado.

La cartera comercial tanto en el BP como en el GFP,
incluyendo la cartera clasificada como “Derechos
Fiduciarios” (cuenta 19), es la que tiene una
participacion mayoritaria (39.5% BP; 43.6% GFP).
Banco Pichincha mantiene una fuerte posicion en el
mercado de crédito a las mas grandes empresas
corporativas del pais por su capacidad de colocacion
y de ofertar una amplia gama de servicios.

La cartera comercial tiene un menor costo operativo
en su manejo y mantiene indicadores estables de
morosidad, con alta recuperacion y rotacion de los
créditos. Es un segmento que esta en permanente
analisis por el area de riesgos, estudia los segmentos
estratégicos a donde puede dirigir las colocaciones
en diferentes escenarios economicos, controlando el
comportamiento por sectores para dar alertas
tempranas en caso de producirse efectos macro que
puedan afectar el desarrollo financiero de los
clientes de determinado sector.

En la cartera comercial del GFP, se incluyen créditos
a bancos del exterior con altas calificaciones de
riesgo internacional, de muy corto plazo vy
recuperacion inmediata, varios de ellos se
encuentran entre los 25 mayores deudores y estan
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registrados en el BCE.

En la coyuntura actual la demanda de crédito de tipo
comercial ha disminuido, y la oferta en el sistema se
ha restringido hacia algunos segmentos econdmicos,
hasta que se normalice el comportamiento de los
depodsitos. El indice de morosidad de esta cartera es
controlado y es el menor de los segmentos, a junio
2015 este fue 1.28% en cifras del BP.

La cartera de consumo esta dividida principalmente
en crédito directo, tarjeta de crédito y vehiculos. ELl
BP maneja sistemas de analisis, aprobacion y
seguimiento de créditos, a manera de fabrica de
créditos, que agiliza los procesos y esta estructurado
con base en las politicas de riesgo establecidas.

Este segmento es el que mas rapido evidencia los
efectos macro, y que desde el punto de vista de la
colocacion puede restringirse con mayor facilidad.
La cartera de consumo del BP se redujo en -3.2% el
primer trimestre del 2015 y -1.6% acumulado en el
semestre. El crédito directo es el que se contrae con
mayor rapidez, ya que tarjeta de «crédito y
automotriz si bien decrecieron en el segundo
trimestre conservan aln un acumulado positivo en el
semestre.

El segmento de consumo es el que muestra mayor
nivel de mora, con un indicador de 8.22% para el
Banco y 6.72% para el GFP, que contiene un mayor
volumen de castigos que en anos anteriores. El
indicador se afecta por un crecimiento mas lento de
las colocaciones de cartera total, tendencia que se

espera continue en los siguientes trimestres del 2015.

% Morosidad por Segmento Banco Pichincha
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—— Creditos Comerciales —=— Creditos de Consumo
- Creditos Hipotecarios —— Creditos Microempresa
Cartera Fideicomitida «+e++ TOTAL

Elaboracion: BWR

Fuente: Banco Pichincha

En relacion a los segmentos de cartera de vivienda y
micro empresa, la perspectiva es que se mantenga la
estrategia de colocacion en el 2015, tratando de no
disminuir el ritmo de crecimiento, aunque siempre
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en funcion del incremento de las fuentes de fondeo.
En el segundo trimestre no se logro mantener el
ritmo de colocaciones de microcrédito y el saldo
final se redujo aunque se conserva un leve
crecimiento en comparacion con dic-2014.

En el caso de la cartera de vivienda, existe presion
por parte del Gobierno, e incluso hay normativa
vigente que insta a los mayores bancos del sistema a
colocar cartera de este tipo en segmentos
denominados prioritarios (medio y bajo). Incluso con
condiciones de plazo, monto y tasa determinados por
las politicas de Gobierno, que buscan impulsar al
sector de la construccion, manteniendo mecanismos
de incentivos de tasa también para las instituciones
financieras. Dada la coyuntura este tipo de cartera
ha tenido una menor demanda por lo que no se
espera llegar a la meta prevista por la legislacion
vigente.

La cartera de microcrédito, si bien tiene una menor
participacion en la cartera total del Banco, es un
segmento que requiere estrategias especificas y una
relacion de mayor plazo con los clientes, bajo esta
premisa es un segmento en el que el BP espera
mantener la operacion alcanzada hasta ahora. El
indicador de morosidad de este segmento a junio
2015 fue 6.44% y esta acorde al promedio del sistema.

La cartera en riesgo total del GFP ascendi6 a USD
418.6MM, con un crecimiento de 21% acumulado en
el semestre. El indice de morosidad en este periodo
4.43% es el mayor en los Gltimos afos (4.08% a junio
2014). Mientras que el indicador del BP fue 4.57%
(4.38% junio 2014) y mayor al promedio del sistema
3.61% a jun-2015.

La cartera sub estandar, de acuerdo a la calificacion
interna otorgada con base en modelos y metodologia
propia del BP, tuvo un incremento importante desde
el segundo semestre del 2012 (como se puede
observar en el grafico) y a partir de ese momento ha
mantenido un indicador promedio de 7% sobre la
cartera bruta total. En este semestre se recupera
paulatinamente apoyada también en los castigos del
periodo, en GFP pas6 de 7.8% a 6.6% a junio 2015,
porcentaje menor al de jun-2014 que fue 6.8%. En BP
la Cartera CDE constituye el 6.74% del total de
cartera bruta (7.62% a junio 2014).

La calificacion de cartera corporativa se realiza con
el analisis de capacidad de pago y aspectos
cualitativos que revelan riesgos potenciales, los
cuales son evaluados para la calificacién. Se estima
que los modelos manejados por el BP son
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conservadores, y a partir de ello se da la diferencia
entre el indice de mora contable y el calculado con
la cartera CDE.

Calidad y Cobertura de Cartera GFP
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Fuente: Banco Pichincha Elaboracion: BWR

La cobertura con provisiones para la cartera en
riesgo disminuye en el trimestre a pesar de lo cual se
mantiene en un nivel superior al promedio del
sistema: 215% en GFP y 269.3% en BP, cuando el
promedio del sistema es de 192%.

En los dos trimestres de este ano el incremento
rapido de la cartera en riesgo paralelo a la
contraccion del gasto de provisiones ha llevado una
disminucion de los niveles de cobertura, tanto en el
sistema como en Banco, a pesar de lo cual se
mantiene una cobertura holgada frente a los riesgos
actuales. El calculo contable de cartera en riesgo en
Ecuador es acido, e historicamente se ha
comprobado que la siniestralidad de la misma es
menor a lo que refleja el indicador de mora.

El Banco Pichincha en Ecuador realiza las provisiones
de cartera siguiendo los modelos de riesgo aplicados
a los diferentes segmentos. Ademas, el BP mantiene
una provision genérica por tecnologia crediticia, una
provision anticiclica y una provision por cartera
comprada de subsidiarias del exterior, segin la
regulacion vigente.

La cobertura para la cartera de mayor riesgo
calificada CDE mejora por la disminucion de la
cartera CDE. A jun-2015 es de 182% en BP y 160.7%
en GFP que se consideran comodas para los riesgos
definidos.

En relacion a la concentracion, el Grupo mantiene
una cartera diversificada por deudor, de forma que
los 25 mayores deudores representan el 12.45% de la
cartera total, esto responde también a la naturaleza
universal del BP. Este indicador subié desde el aio
2013, cuando se incluyeron operaciones contingentes
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de garantias mandatarias con bancos corresponsales,
dentro de los 25 mayores deudores. En BP este
indicador llega a 18.2% en jun-2015.

Contingentes y Titularizaciones

Las operaciones contingentes del GFP ascendieron a
un monto de USD 2,816MM a junio 2015,
principalmente a garantias mandatarias otorgadas,
con corresponsales del exterior, y que en su mayoria
estan relacionadas a proyectos de inversion con el
Gobierno ecuatoriano, y a créditos aprobados no
desembolsados, que son especialmente cupos de
tarjeta de crédito.

El riesgo de este producto esta atado al riesgo del
banco corresponsal, que en su mayoria son bancos de
China, algunos con calificacion de riesgo en escala
de inversion. Este es un producto que en general ha
mostrado bajo riesgo y esta amparado por
normativas internacionales de comercio en caso de
ejecuciones de garantias y controversias con los
corresponsales. La perspectiva es que el monto de
contingente por estas operaciones disminuya en el
2015. En el semestre las operaciones de fianzas y
garantias se contraen en USD 101.4MM.

Los créditos aprobados y no desembolsados, que
corresponden principalmente a los créditos
rotativos y diferidos otorgados por el BP en
tarjetas de crédito, ascendieron a USD 1.030MM a
jun-2015, que mantienen una tendencia positiva
pero lenta en el semestre con un crecimiento de
2%, cuando en relacion con jun-2014 es 22.8%.

Las ventas a futuro en moneda extranjera registradas
por el Banco Pichincha Ecuador contindian
incrementando el saldo en el balance del BP, por ser
un mecanismo para contrarrestar la depreciacion de
monedas en las que el Grupo tiene exposicion por su
inversion en las filiales extranjeras, estas
ascendieron a USD 221.7MM a jun-2015.

El BP ha realizado varios procesos de titularizacion
de cartera, mantiene derechos fiduciarios por tres
titularizaciones de cartera automotriz y cuatro de
cartera hipotecaria. Los titulos de estas Ultimas se
encuentran en el portafolio de inversiones del Banco.

Riesgo de Mercado

A junio 2015, el monto calculado de sensibilidad por
brechas es de USD 23MM frente un aumento de tasa
en 1%.

El BP mantiene una sensibilidad positiva baja en el
margen financiero frente a potenciales incrementos
en la tasa de interés, seglin muestra el reporte de
riesgo de mercado. Al ser positivo el indice, significa
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que la institucion se beneficiaria si existiera un
aumento en las tasas del mercado, y el riesgo en el
margen se daria con una disminuciéon en las tasas,
que al momento es poco probable. El GAP calculado
de duracion, de acuerdo al reporte de jun-2015, fue
de USD 25.8MM, que representa un riesgo de 3.3% en
la posicion del margen.

La estructura de activos y pasivos del BP, tiene un
mayor volumen de activos sensibles que pasivos
sensibles, y una duracion y plazo de reajuste de
tasas menor de los activos que de los pasivos. Esta
situacion hace que el riesgo de un incremento de
tasa sea bajo, pues los activos se reajustan mas
rapido que los pasivos, incrementando el margen.

En cuanto al riesgo de variacion de tasas en funcion
de la sensibilidad del valor patrimonial del BP, el
indicador fue 5.18% en este periodo. El riesgo al que
estd expuesto el valor patrimonial del BP esta
relacionado a un incremento de tasas de interés.

Estimamos que, basados en la calidad de
Administracion y manejo técnico de la institucion,
las premisas utilizadas para realizar los reportes de
riesgo de liquidez y mercado, son establecidas bajo
metodologias adecuadas. Los resultados mostrados
en los reportes son consistentes y estables.

La Administracion es conservadora en el manejo de
los activos susceptibles a variaciones de tasa, y en el
caso de los activos liquidos, estos se colocan con
duraciones hasta de 3 afnos, de acuerdo a la politica
actual y bajo incertidumbre del movimiento de tasas
en el exterior en el corto plazo.

Riesgo de Liquidez y Fondeo

Los indicadores de liquidez tanto del BP como del
GFP disminuyeron en los primeros dos trimestres
2015 en comparacion a los  observados
historicamente. En BP el indice de liquidez de
primera y segunda linea bajo en 5.96 y 6.5 puntos
porcentuales en el semestre respectivamente, y se
ubicé en 22.93% y 23.07%, respectivamente, a pesar
de lo cual mejoro la cobertura para su requerimiento
minimo que bajo de 8.74% a 6.65% por la disminucion
de la volatilidad ciclica; la cobertura mejoré de 3.38
a 3.47 veces en relacion con dic-2014.

Los activos liquidos mantienen la tendencia a
contraerse también en este segundo trimestre,
acumulando una disminucion de 21.7% (USD 59MM)
en relacion con dic-2014 y 20.4% en relacién con
jun-2014. Esto presiona a los indicadores de
coberturas como se observa en el siguiente grafico.
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La disminucion de los depositos que se observd en el
sistema en general obligd a reducir las colocaciones
de cartera pero también se refleja en las coberturas
de liquidez. El promedio del sistema mantiene
mayores coberturas aunque la tendencia también es
a disminuir.

En GFP los activos liquidos (calculados con
metodologia BWR) cubren 23.86% los pasivos de corto
plazo y el 22.85% de los pasivos de corto plazo del
Banco. En general, la Administracion ha mantenido
politicas estrictas de liquidez con un parametro
minimo de 25% del activo liquido sobre el pasivo de
corto plazo.

Segun informacion de la Administracion, estan
implementando medidas para mantener ese
indicador minimo, como prevision frente a un
escenario de menor liquidez en la economia en los
siguientes meses. Esto principalmente influye en el
crecimiento controlado de la cartera durante el ano.

Los bancos filiales, en especial en Colombia y Peru,
siguen las mismas politicas conservadoras del Banco
matriz, con portafolios que priorizan las posiciones
de corto plazo y alta liquidez. Estos bancos al
operar en otras economias alin no muestran un signo
de restriccién de liquidez ni han disminuido el ritmo
de crecimiento de sus activos productivos.

A pesar de la disminucion de depositos la volatilidad
del segundo trimestre se reduce debido a que en el
primer trimestre histéricamente este indicador
muestra un comportamiento ciclico mas elevado que
se corrige en el segundo trimestre. Por esta razon
disminuye el requerimiento minimo de liquidez
estructural en este trimestre, ya que éste es el
indice que pondera en mayor medida para el calculo

www.bankwatchratings.com

14


http://www.bankwatch/

BANK WATCHRATINGSS.A.

CALIFICADORA DE RIESGOS
N 4

del requerimiento minimo de liquidez, en el caso del
Banco Pichincha.

Por otro lado, la concentracion de depositos no es un
factor de riesgo para BP, como se observa en el
cuadro anterior, la curva de comportamiento
historica que mide la concentracion es estable. Los
25 mayores depositantes del BP representan el 4.93%
de las obligaciones totales con el publico, y el 3.57%
en el caso del Grupo. Este indicador es mas bajo que
el de los bancos pares, y es una ventaja diferencial
del BP.

En cuanto a riesgos relacionados a brechas de
liquidez, en general el BP ha reportado una
estructura de activos y pasivos que mantienen un
adecuado calce de plazos, los mismos que bajo los
supuestos establecidos por el Banco, no tendrian
brechas acumuladas negativas hasta 360 dias. No
existen posiciones de liquidez en riesgo.

Las brechas de liquidez son establecidas con
premisas de retiro de depdsitos a la vista, calculadas
en funcion del comportamiento historico y cifras
estadisticas internas.

La estructura de fondeo del BP se concentra
principalmente en las obligaciones con el publico, las
cuales representan el 90% del pasivo total del Banco.
De estas obligaciones, el 71% son depositos a la vista,
y 26% son depositos a plazo.

El total de obligaciones con el publico de BP si bien
mantienen aln un incremento de 3% en comparacion
con jun-2014, en lo que va del ano 2015 mantienen
una disminucion de 8.1% en el semestre, al igual que
la tendencia que se observa en el sistema que se
redujo en 6.8% en el mismo periodo.

En el balance del Grupo la disminucion en el
semestre es de 6% en el total de obligaciones con el
publico, siendo también los depodsitos a la vista los
que mas decrecen.

Como estrategia, el BP gestiona la obtencion de
fuentes alternativas de fondeo, como las
obligaciones financieras con bancos del exterior y
organismos multilaterales que otorgan lineas de
crédito para financiar segmentos especificos como
comercio exterior, microempresa, y también lineas
abiertas. En una situacion de presion de liquidez
interna con la reduccion importante de depositos del
publico, estas fuentes externas serian un apoyo
importante para fortalecer el proceso de
colocaciones de cartera y sustentar la generacion de
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ingresos del Banco.

En este periodo se tienen algunos resultados
positivos aunque su participacion es aln baja en el
balance del Banco. A jun-2015 las obligaciones
financieras del BP crecieron en 53.7% en el semestre
y su participacion en el total del pasivo es
Unicamente 2.1%.

En BP otras fuentes adicionales son las emisiones de
obligaciones convertibles en acciones, aportes para
futuras capitalizaciones y deuda subordinada a plazo,
que son de largo plazo, y en conjunto ascendieron a
USD 143.5MM, a jun-2015. La emision de
obligaciones vigente a junio tiene un saldo de USD
20M vy las obligaciones convertibles USD13.1MM y un
total de USD130.5MM de deuda subordinada. Esta
deuda representa el 1.7% del pasivo.

En GFP esta fuente (Valores en circulacion
Obligaciones convertibles en acciones y aportes para
futuras capitalizaciones) tiene un total de USD
421.6MM y representa el 3.4% del pasivo.

A partir del vencimiento de la emision de papel
comercial del BP a fines del 2014, y la restriccion de
la normativa actual en cuanto a la emision de este
tipo de instrumentos por parte de los bancos en el
sistema ecuatoriano, las fuentes de fondeo se
concentran mas en las obligaciones con el publico,
no se espera que el BP incursione en el mercado de
valores con otros instrumentos en el corto plazo.

Riesgo Operativo

BP cuenta con un modelo de gestion cualitativo y
cuantitativo para la administracion de riesgo
operativo, que cumple con las normativas del ente
regulador local y con las mejores practicas
recomendadas en Basilea Il. El modelo cuantitativo
le permite a la Administracion obtener estimaciones
de pérdidas esperadas y no esperadas, por la
materializacion de los riesgos  operativos
identificados, que tendrian que ser cubiertos por
provisiones o requerimiento de patrimonio.

Entre los principales riesgos operativos a los que esta
expuesto BP estan los relacionados con fraudes
externos en canales electroénicos. Ante esta
amenaza constante la institucion ha realizado
inversiones importantes en acciones de mitigacion
como son el cambio de cajeros automaticos,
avances en la implementacion de tarjetas con
tecnologia chip, fortalecimiento del sistema
biométrico de acceso a banca electronica,
implementacion de proteccion de punto final a los
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clientes de banca electrénica (Banca Segura), cierre
de vulnerabilidades de los aplicativos, entre otras, lo
que ha permitido contrarrestar las pérdidas por
fraude externo en los canales internet, cajeros
automaticos, POS, Corresponsales NO Bancarios
(CNBs). También se destaca que BP cuenta con una
area de monitoreo de transacciones fraudulentas que
alerta el fraude de forma temprana.

La administracion de riesgo operativo va de la mano
con el desarrollo tecnologico de los sistemas en la
institucion; en este sentido el area de riesgo
operativo tecnologico y seguridad de la informacion
del BP tiene establecidos diversos programas de
gestion en diferentes areas, esto significa una
inversion importante en BP.

Suficiencia de Capital
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El patrimonio técnico del Banco Pichincha a jun-2015
alcanza USD 1,005.45 MM, estd estructurado en
94.1% por patrimonio primario, incluyendo el capital
social, reservas legales y especiales. En el
patrimonio secundario constan las obligaciones
convertibles emitidas por el BP, que a junio 2015
tienen un monto vigente de USD 13MM. Ademas, una
parte importante del patrimonio secundario es la
deuda subordinada a plazo, que corresponde a
créditos con el exterior con propositos especiales y
de largo plazo (USD 116 MM).

En el calculo del patrimonio técnico del Banco, segin
la normativa vigente, se descuenta el capital
invertido en subsidiarias del exterior y locales, lo
cual suma USD 229.97MM.

Los indicadores de solvencia de BP y GFP son

Instituciones Financieras

estables y no muestran mayores variaciones, debido
a que el crecimiento de los activos esta soportado
con la generacion de utilidades, que en su mayor
parte son capitalizadas.

Las politicas de reparto de dividendos se mantienen,
al cierre del 2014 se registro un reparto anticipado
de dividendos por USD 19 MM, que fue contabilizado
contra patrimonio en el mes de abril, por lo que a
junio el movimiento contable lo redujo del
patrimonio, en total se repartirian el 27% de las
utilidades del afo 2014, y el resto sera capitalizado.

La relacién del Patrimonio técnico sobre los activos
ponderados por riesgo, ha sido en promedio para el
BP un indice entre 10 y 11%, al mes de junio 2015 fue
11.33% para el caso del Banco y 10.60% para el Grupo.
La tendencia de este indicador mejora en el
trimestre tanto por el crecimiento del patrimonio
técnico como también por la disminucion de activos
ponderados por riesgo.

En los ultimos afos BP ha realizado gastos de
provisiones importantes que han fortalecido la
estructura de coberturas del Banco. Es por esto que,
el capital libre, que considera el stock de provisiones
y resta los activos improductivos, llega a 10.08% en
el BP y 6.62% en el Grupo, sobre los activos
productivos.

Las perspectivas de generacion de resultados son
mas conservadoras para el 2015 en un entorno de
mayor incertidumbre. En este sentido, la estructura
de balance del BP y su capacidad de realizar
provisiones, en especial en los Ultimos afos, es una
ventaja diferencial frente a los pares.

Presencia Bursatil

El Banco Pichincha ha sido un activo participante del
mercado de valores, ha realizado varios procesos y
emitido algunos titulos que han tenido aceptacion.

Actualmente, el BP tiene colocadas emisiones de
obligaciones y es originador de cartera en procesos
de titularizacion. Las emisiones en circulacion se
describen en los siguientes cuadros:

www.bankwatchratings.com

16


http://www.bankwatch/

BANK WATCHRATINGSS.A.

CALIFICADORA DE RIESGOS
N 4

Emision Obligaciones
Obligaciones OrdinariasMonto: USD 70,000,000

Titulo valor Ca|.|,f|cac Calificadora I.:gcha. .
ién Calificacion
Clase H $7MM AAA BWR ago-15

Tercera Emision de Obligaciones Convertibles Monto: USD 45,000,000

Titulo valor Calificac - lificadora __-cCNa
ion Calificacion
Clase A $10MM AAA- BWR ago-15
Clase B $5MM AAA- BWR ago-15
Clase C $30MM AAA- BWR ago-15
Cuarta Emision de Obligaciones Convertibles Monto: USD 36,000,000
Titulo valor Calil’flcac Calificadora I.:e?‘cha‘ )
ion Calificacién
Clase A $25.5MM AAA- BWR ago-15
Clase B $10.5MM AAA- BWR ago-15
ESTRUCTURADOS

Titularizacion - FIDEICOMISO MERCANTIL FIMEPCH1
Primera Titularizacién Cartera Hipotecaria de Banco
Pichincha, FIMEPCH1 Monto: USD 85,019,959.22

Titulo . .. Califica Fecha
Calificacion - L
valor dora Calificacion
Clase A2 AAA BWR jul-15
Clase B AAA BWR jul-15

Titularizacion - FIDEICOMISO MERCANTIL FIMEPCH2
Titularizacion Hipotecaria de Banco Pichincha 2,
FIMEPCH2 Monto: USD 92,500,000.00

Titulo - . Califica Fecha
Calificaciéon - L.

valor dora Calificacion
Clase Al AAA BWR jul-15
Clase A2 AAA BWR jul-15
Clase A3 AAA BWR jul-15
Clase A4 A BWR jul-15
Clase A5 A BWR jul-15
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Titularizacion - FIDEICOMISO MERCANTIL FIMEPCH3
Titularizacion Hipotecaria de Banco Pichincha
FIMEPCH3 Monto: USD 92,500,000.00

Titulo - . Califica Fecha
Calificacion - .

valor dora Calificacion
Clase A1 AAA BWR jul-15
Clase A2 AAA BWR jul-15
Clase A3 AAA- BWR jul-15
Clase A4 B+ BWR jul-15
Clase A5 B+ BWR jul-15

Titularizacion - FIDEICOMISO MERCANTIL FIMEPCH4
Titularizacion Hipotecaria de Banco Pichincha
FIMEPCH4 Monto: USD 92,500,000.00

Titulo e .. Califica Fecha
Calificacion - L

valor dora Calificacion
Clase Al AAA BWR jul-15
Clase A2 AAA BWR jul-15
Clase A3 AAA- BWR jul-15
Clase A4 B+ BWR jul-15
Clase A5 B+ BWR jul-15

El mercado ecuatoriano aiun no ha alcanzado

la

dinamica que amerite un analisis especifico del
posicionamiento del valor en el mercado ni de su
presencia bursatil, en todo caso, es la calificacion de
riesgo la que influye en la liquidez del papel en el

mercado y no al contrario.
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GRUPO PICHINCHA

SISTEMA

dic-12 dic-13 jun-14 dic-14 mar-15 jun-15
($ MILES) BANCOS J J

Depositos en Instituciones Financieras 1.865.960 910.186 574.868 483.619 539.258 509.608 400.144
Inversiones Brutas 3.997.366 1.282.026 2.124.709 2.432.799 2.455.833 2.245.325 2.094.307
Cartera Productiva Bruta 19.629.348 7.324.228 8.135.794  8.632.283  9.089.789 9.102.514  9.035.110
Otros Activos Productivos Brutos 2.686.815 769.871 558.304 723.221 689.010 828.177 774.305
Total Activos Productivos 28.179.489 10.286.311 11.393.674 12.271.922 12.773.890 12.685.624 12.303.867
Fondos Disponibles Improductivos 3.163.096 997.280  1.333.126 931.092  1.144.073 894.800  1.047.162
Cartera en Riesgo 735.811 239.838 296.044 367.760 345.296 397.651 418.609
Activo Fijo 548.915 188.295 193.041 203.988 199.729 196.653 218.737
Otros Activos Improductivos 1.076.094 545.771 560.350 654.839 590.470 576.340 522.684
Total Provisiones (1.567.890) (787.420) (872.804) (941.461) (938.996) (958.958) (977.793)
Total Activos Improductivos 5.523.916 1.971.184 2.382.561 2.157.679 2.279.567 2.065.445 2.207.192
TOTAL ACTIVOS 32.135.514 11.470.076 12.903.431 13.488.140 14.114.460 13.792.111 13.533.267
PASIVOS
Obligaciones con el Publico 25.728.551 8.768.847 9.895.353 10.457.860 11.140.431 10.749.444 10.476.402
Depésitos a la Vista 16.882.401 5533.299 6.168.122 6.189.541  6.851.870 6.510.558  6.191.526
Operaciones de Reporto 600 - - - - - -
Depésitos a Plazo 7.718.414 2.939.152 3.386.680 3.927.098  3.905.502 3.854.123  3.896.696
Depositos en Garantia 1.119 646 1.480 890 552 497 457
Depésitos Restringidos 1.126.017 295.750 339.071 340.332 382.507 384.265 387.723
Operaciones Interbancarias - 51.475 - 23.006 58.538 88.781 122.577
Obligaciones Inmediatas 189.986 73.432 63.803 48.312 44.039 62.308 57.548
Aceptaciones en Circulacion 39.717 3.827 2.479 7.576 1.117 2.625 5.637
Obligaciones Financieras 1.453.599 791.513 835.086 782.832 798.534 801.383 774.374
Valores en Circulacion 32 252.623 493.733 423.782 263.126 282.616 278.092
Oblig. Convert. y Aportes Futuras Capitaliz 206.544 90.211 134.861 160.053 158.281 147.487 143.505
Cuentas por Pagar y Otros Pasivos 1.192.288 489.683 481.042 506.682 548.542 529.852 554.038
Provisiones para Contingentes 96.748 55.547 70.196 75.562 81.113 82.314 77.556
TOTAL PASIVO 28.907.465 10.577.157 11.976.553 12.485.666 13.093.722 12.746.809 12.489.729
TOTAL PATRIMONIO 3.228.616 890.343 924.993 1.002.474 1.020.739 1.045.302 1.043.538
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO 32.136.081 11.467.500 12.901.545 13.488.140 14.114.460 13.792.111 13.533.267
CONTINGENTES 5.923.474 2.298.672 2.462.850 2.473.066 2.867.461 2.817.894 2.815.711
RESULTADOS
Intereses Ganados 1.233.552 1.002.545  1.090.888 576.744  1.192.008 303.317 605.235
Intereses Pagados 327.776 271.709 289.677 159.586 324.680 81.668 164.316
Intereses Netos 905.776 730.836 801.211 417.158 867.328 221.649 440.919
Otros Ingresos Financieros Netos 101.165 120.123 70.397 39.925 74.569 21.088 34.800
Margen Bruto Financiero (lO) 1.006.940 850.960 871.608 457.083 941.897 242.737 475.719
Ingresos por Servicios (IO) 223.725 137.120 140.269 71.812 147.881 38.213 77.712
Otros Ingresos Operacionales (I0) 52.792 92.007 37.085 19.095 40.955 12.059 27.162
Gastos de Operacion (Goperac) 867.473 726.674 756.551 358.372 780.300 193.855 396.669
Otras Perdidas Operacionales 28.472 72.978 51.642 5.786 13.365 3.856 7.748
Margen Operacional antes de Provisiones 387.512 280.435 240.770 183.832 337.069 95.298 176.175
Provisiones (Goperac) 197.935 324.046 258.151 158.163 269.286 71579 137.552
Margen Operacional Neto 189.577 (43.610) (17.381) 25.669 67.784 23.719 38.623
Otros Ingresos 87.324 103.544 111.998 57.586 105.912 26.880 52.992
Otros Gastos y Perdidas 36.185 (40.066) (17.976) 18.949 33.080 9.508 21.314
Impuestos y Participacion de Empleados 75.505 38.007 53.917 26.618 61.654 16.063 30.207
RESULTADOS DEL EJERCICIO 165.211 61.992 58.677 37.688 78.962 25.028 40.094
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GRUPO PICHINCHA
SISTEMA

($ MILES) dic-12 dic-13 jun-14 dic-14 mar-15 jun-15

BANCOS

CALIDAD DE ACTIVOS

Act. Productivos + F. Disponibles 31.342.585 11.283.592 12.726.800 13.203.013 13.917.962 13.580.424 13.351.030
Cartera Bruta total 20.365.159  7.564.066  8.431.837 9.000.043 9.435.085 9.500.165  9.453.719
Cartera Vencida 303.477 121.628 159.289 202.195 205.879 219.606 237.987
Cartera en Riesgo 735.811 239.838 296.044 367.760 345.296 397.651 418.609
Cartera C+D+E 820.186 569.825 540.643 577.244 594.042 654.274 560.204
Provisiones para Cartera (1.317.002)  (669.144)  (700.717)  (766.358)  (778.350)  (803.208)  (822.703)
Activos Productivos / T.A. (Brutos) 83,6% 83,9% 82,7% 85,0% 84,9% 86,0% 84,8%
Activos Productivos / Pasivos con Costo 137,6% 134,4% 128,6% 129,7% 130,4% 131,8% 128,9%
Cartera Vencida / T. Cartera (Bruta) 1,5% 1,6% 1,9% 2,2% 2,2% 2,3% 2,5%
Cartera en Riesgo/T. Cartera (Bruta) 3,6% 3,2% 3,5% 4,1% 3,7% 4,2% 4,4%
Cartera en riesgo+reestructurada x vencer / T. Cartera (Bruta) 3,9% 3,8% 4,0% 4,5% 4,1% 4,6% 4,8%
Cartera C+D+E / T. Cartera (Bruta) 4,0% 7,5% 6,4% 6,4% 6,3% 6,9% 5,9%
Prov. de Cartera+ Contingentes/ Cart en Riesgo 192,1% 302,2% 260,4% 228,9% 248,9% 222,7% 215,1%
Provisiones de Cartera + Contingentes / Cartera en Riesgo + Reestruc! 176,2% 253,6% 229,2% 207,9% 221,2% 203,1% 196,8%
Prov. de Cartera +Contingentes /Cartera CDE 172,4% 127,2% 142,6% 145,9% 144,7% 135,3% 160,7%
Prov de Cartera / T. Cartera (Bruta) 6,5% 8,8% 8,3% 8,5% 8,2% 8,5% 8,7%
Prov con Conting sin invers. / Activo CDE 129,0% 147,9% 150,7% 152,6% 143,0% 162,4%
25 Mayores Deudores /Cart. Bruta y Conting. 0,0% 10,0% 11,4% 12,0% 11,5% 12,6% 12,5%
25 Mayores Deudores / Patrimonio 0,0% 100,1% 123,2% 126,9% 126,9% 136,1% 134,1%
Cart CDE+ Catigos periodo +Venta cart E /Cartera Bruta prom 4,4% 9,5% 7,7% 6,8% 7,8% 7,2% 6,6%
Recuperacion Ctgos periodo / ctgos periodo anterior 12,2% 40,8% 38,1% 15,5% 33,6% 5,2% 11,1%
Ctgo total periodo / MON antes de provisiones 23,5% 34,3% 30,6% 7,3% 29,4% 29,8% 35,7%
Castigos Cartera (Anual)/ Cartera Bruta Prom. 0,7% 1,3% 0,9% 0,3% 1,1% 1,2% 1,3%
CAPITALIZACION
PTC/APPR 13,13% 11,22% 10,36% 10,88% 10,49% 10,52% 10,60%
TIER |/ APPR 11,97% 7,76% 7,86% 8,34% 7,97% 7,97% 8,53%
PTC / Activos y Contingentes N 8,2% 7,3% 6,9% 7,1% 6,7% 6,9% 7,0%
Activos Fijos +Activos Fideicom/ Patr. Técnico 20,44% 24,82% 25,02% 23,60% 25,12% 24,57% 24,71%
Capital libre (USD M)** 2.444.072 702.595 729.513 712.897 841.049 858.390 880.507
Capital libre / Activos Productivos + F. Disp 7,82% 6,26% 577% 5,43% 6,07% 6,35% 6,62%
Capital Libre / Patrimonio + Provisiones 50,87% 41,91% 41,01% 36,76% 42,55% 42,31% 43,15%
TIER 1/ Patrimonio Techico 91,19% 69,13% 75,80% 76,72% 76,01% 75,75% 80,44%
Patrimonio/ Activo Neto Promedio (Apalancamiento) 9,82% 8,23% 7,59% 7,60% 7,56% 7,49% 7,55%
TIER |/ Activo Neto Promedio 8,6% 6,5% 6,6% 6,6% 6,4% 6,2% 6,7%
RENTABILIDAD
Comisiones de Cartera 967 361 7.297 3.886 8.966 2.169 4.605
Ingresos Operativos Netos 1.254.985 1.072.239  1.041.111 542.204 1.117.369 289.153 572.845
Result. antes de impuest. y particip. trab. 240.716 99.999 112.594 64.306 140.616 41.091 70.301
Margen de Interés Neto 73,43% 72,90% 73,45% 72,33% 72,76% 73,08% 72,85%
ROE 10,38% 7,45% 6,46% 7,82% 8,12% 9,69% 7,77%
ROE Operativo 11,92% -5,24% -1,91% 5,33% 6,97% 9,18% 7,48%
ROA 1,01% 0,57% 0,48% 0,57% 0,58% 0,72% 0,58%
ROA Operativo 1,15% -0,40% -0,14% 0,39% 0,50% 0,68% 0,56%
Inter. y Comis. de Cart. Netos /Ingr Operat.Net. 72,25% 68,19% 77,66% 77,65% 78,42% 77,40% 77,77%
Intereses y Comis. de Cart. Netos /Activos Productivos Promedio (NIM) 6,34% 7,38% 7,46% 7,12% 7,25% 7,03% 7,11%
M.B.F. / Activos Productivos promedio 7,04% 8,59% 8,04% 7,73% 7,79% 7,63% 7,59%
Gasto provisiones / MON antes de provisiones 51,08% 115,55% 107,22% 86,04% 79,89% 75,11% 78,08%
Gastos Operacionales / Ingr. Operativos Netos 84,89% 97,99% 97,46% 95,27% 93,93% 91,80% 93,26%
Gastos Operacionales sin Prov/ Ingr Oper Netos 69,12% 67,77% 72,67% 66,10% 69,83% 67,04% 69,25%
Gto Operacionales (Anual)/ Activos N Prom 6,48% 9,72% 8,33% 7,83% 7,77% 7,61% 7,73%
Fondos Disponibles 5.029.056 1.907.466  1.907.994 1414711 1.683.331 1.404.408 1.447.307
Activos Liguidos (BWR) 6.664.535 2.359.132 2.618.577 2.457.888 2.633.064 2.076.353  1.894.442
25 Mayores Depositantes - 491.396 434.054 363.974 478.058 425.558 374.345
100 Mayores Depositantes - 800.438 - 692.400 866.821 827.423 731.446
Indice Liquidez Estructural 1ra Linea (SBS) 30,58% 33,29% 33,43% 30,83% 30,72% 25,26% 23,91%
Indice Liquidez Estructural 2nda Linea(SBS) 26,65% 27,79% 29,20% 25,33% 26,06% 22,00% 20,17%
Requerimiento de Liquidez Segunda Linea 8,07% 9,44% 5,70% 8,74% 9,16% 6,65%
Cobertura Liquidez Estructural Segunda Linea 3,919 3,601 5,061 3,383 2,672 3,470
Mayor brecha acum de liquidez / Act. Liquidos 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Activos Lig. (BWR)/Pasivos corto plazo(BWR) 30,58% 33,19% 33,32% 30,77% 30,62% 25,23% 23,86%
Fondos Disp. / Pasivos CP(BWR) 23,08% 26,84% 24,28% 17,71% 19,58% 17,07% 18,23%
25 May. Deposit./Oblig con el Publico 0,00% 5,60% 4,39% 3,48% 4,29% 3,96% 3,57%
25 May. Deposit./Activos Liquidos (BWR 0,00% 20,83% 16,58% 14,81% 18,16% 20,50% 19,76%
RIESGO DE MERCADO
Riesgo de tasa Margen Fin/Patrimonio (1% var) 0,00% 3,11% 2,83% 2,86% 3,07% 2,77% 2,48%
Riesgo de tasa Val. Patrim/Patrimonio (1% var) 0,00% -4,56% -4,42% -3,88% -4,35% -4,23% -3,85%

** Patrimonio + Provisiones - (Act Improd sin F. Disp)
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BANKWATCH RATINGS lleva a cabo una investigacion razonable de la informacion recibida sobre la que se basa de
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adecuacion del precio de mercado, la conveniencia de cualquier titulo para un inversor particular, o la naturaleza
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como un experto en conexion con cualquier declaracion de registro presentada bajo la normativa vigente. Todos los
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