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 PERFIL 
 
Banco General Rumiñahui, desarrolla sus actividades 
desde 1988, tiempo en el cual ha logrado posicionar su 
imagen lo que le ha permitido  diversificar su mercado 
objetivo, anteriormente orientado principalmente a las 
empresas y miembros del sector militar. Posteriormente 
BGR reorientó sus negocios para impulsar los servicios al 
sector civil, en el cual ha alcanzado una gran expansión. 
Desde 1999 mantiene un convenio de asociación con 
Banco Pichincha (indirectamente accionista principal) que 
le da la posibilidad de acceder a la red nacional de éste 
último. 
  

RAZONAMIENTO DE LA CALIFICACION 

Con base en los estados financieros directos al 30 de Junio 
del 2009 y en la información adicional presentada, el 
Comité de Calificación de BankWatch Ratings decidió 
mantener la calificación de Banco General Rumiñahui en 
“A” la descripción de la calificación otorgada de acuerdo 
con la Resolución JB-2002-465 de julio 5 del 2.002 es la 
siguiente: 
“La institución es fuerte, tiene sólido récord financiero y 
es bien recibida en sus mercados naturales de dinero. Es 
posible que existan  algunos aspectos débiles, pero es de 
esperarse que cualquier desviación con respecto a los 
niveles históricos de desempeño de la entidad sea limitada 
y que se superará rápidamente. La probabilidad de que se 
presenten problemas significativos es muy baja, aunque de 
todos modos ligeramente más alta que en el caso de las 
instituciones con mayor calificación”. 
 
Las calificaciones otorgadas son calificaciones locales que 
indican el riesgo de crédito relativo dentro del mercado 
ecuatoriano, por lo tanto no incorpora el riesgo país ni los 
efectos que se generarían por cambios en la política 
monetaria y/o cambiaria. La calificación incorpora los 
riesgos sistémicos que provienen de factores 
macroeconómicos tanto internos como externos y que 
afectan el riesgo crediticio de las instituciones del sistema. 
 
La calificación otorgada a BGR reconoce el cumplimiento 
de su planificación de corto y mediano plazo y presupone 
la expectativa de que el proceso de fortalecimiento del  
Banco al menos se mantenga a mediano plazo. 
 
La rentabilidad del Banco a partir del 2007 muestra  una 
tendencia a reducirse por presión del margen financiero, 
originado por varios factores entre los que están el 
mantenimiento del 23% de sus activos productivos como 
activos de muy baja rentabilidad debido a la disminución 
de las tasas de interés internacionales, el 15% de los 
activos productivos son activos de liquidez inmediata y de 
alta calidad que se mantienen para resguardar los 
depósitos de sus clientes a pesar del sacrificio de su 
rentabilidad. Adicionalmente la rentabilidad del Banco 
disminuye por el nivel de provisiones establecidas y por 
los gastos de operación que siguen siendo altos en relación 
a su generación. En este trimestre la contracción de la 
cartera también contribuyó a la presión de los ingresos y 
del margen operativo que se compensó por la generación 
de ingresos por la venta de cartera. 
 
Según las nuevas proyecciones del Banco los resultados 
netos para el 2009, llegarían al 93% de los del 2008, que 
se soportan en el crecimiento de la cartera de consumo en 
el segmento militar, las utilidades alcanzadas a jun-09 
constituyen el 75% de lo proyectado. Sin embargo, 
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consideramos que las utilidades del año dependen de los 
ingresos por la venta de cartera, este rubro no es recurrente 
en el segundo semestre del año, por lo que estimamos que 
las utilidades netas se reducirían en un 23% en relación al 
2008, lo que significa que en el año 2009 se generaría el 
77% de las utilidades del 2008.  
 
La rentabilidad de fin de año dependerá de la capacidad 
del BGR para recuperar los niveles de crecimiento de las 
colocaciones y de generar  otros ingresos financieros 
estables. Es importante para la IFI mantener controlados 
los niveles de morosidad para evitar mayores 
requerimientos de provisiones en el escenario actual de 
márgenes presionados.  
 
Los índices de calidad de la cartera que es el activo más 
importante del BGR muestran una mayor morosidad, y en 
este trimestre se reflejan ya en el porcentaje de activos de 
mayor riesgo (calificados C, D, E) a pesar de los castigos 
realizados. Sin embargo, se debe señalar que la mayor 
parte de la cartera de consumo tiene un perfil de bajo 
riesgo ya que  pertenece al segmento militar y mantienen 
convenios de cobro directo en el rol de pagos del cliente.  
 
Se esperaría que los niveles de morosidad de la cartera se 
recuperen una vez que se han superado ciertos problemas 
operativos ocurridos por la tercerización de una parte del 
proceso de recuperación y en vista de que  las políticas 
actuales  de la administración  promueven negocios de 
consumo dentro del nicho de los militares, que tienen un 
menor riesgo por los mecanismos de cobranza 
establecidos. 
 
A pesar de que durante el 2008 se realizaron provisiones 
importantes, en relación a años anteriores, y de que a jun-
09 se realizan provisiones mayores a las del 2T08, estas 
fueron absorbidas casi en el 36.2% por los castigos. A 
pesar de los castigos, la provisión acumulada crece en 
mayor proporción que la cartera en riesgo y por tanto se 
mejora la  cobertura con provisiones para la cartera en 
riesgo y aquella calificada CDE..   
 
BGR, sigue mostrando una morosidad ligeramente mayor 
que el promedio del sistema y menores coberturas con 
provisiones. El desempeño de estos indicadores dependerá 
por un lado de la capacidad de la IFI para controlar la 
morosidad de la cartera generada y para originar cartera en 
su nicho objetivo y por otro lado de los resultados que se 
generen.  
 
En cuanto al fondeo en este semestre, de acuerdo con las 
disposiciones legales vigentes y las previsiones del Banco, 
se produjo el retiro de los depósitos de las instituciones 
públicas, hecho que significó una disminución importante 
(28.3%) de los depósitos a la vista, esta situación fue 
prevista y enfrentada por el Banco con la acumulación de 
activos líquidos que cubrieron esos retiros sin 
contratiempos. Sin embargo, los activos debieron ajustarse 
a las nuevas circunstancias de fondeo generando la 
contracción de la cartera. 
 
Por otro lado, la salida de estas captaciones permitió 
reducir la concentración  especialmente  en los 25 mayores 
depositantes, la cual sin embargo sigue siendo 
relativamente alta. El requerimiento mínimo de liquidez 
para esta IFI se genera por la concentración de depósitos. 

Al momento, el índice de liquidez estructural de segunda 
línea supera los niveles requeridos con mayor holgura que 
en períodos anteriores  y  la concentración es cubierta por 
los activos líquidos.      
 
En el trimestre el portafolio de inversiones se reduce por la 
transferencia de los derechos fiduciarios del Fondo de 
Liquidez a Otros activos y  la composición del portafolio 
muestra una alta concentración en valores ARC´s, que 
tienen una calificación crediticia de bajo riesgo, sin 
embargo, por sus características propias y las condiciones 
del mercado internacional no son líquidos, por lo que el 
Banco los ha entregado en garantía de una línea de 
liquidez que le otorgó un Banco internacional. Esta 
concentración representa el 95% del Patrimonio y ha 
significado un peso en la rentabilidad del Banco por la 
necesidad de compensarlos con Obligaciones Financieras. 
El resto del portafolio son recursos líquidos y de riesgo 
adecuado.  Se debe resaltar que los indicadores de liquidez 
de BGR, no incluyen los ARC´s que están contabilizados 
como corresponde en inversiones restringidas.  
 
Es importante mencionar que debido a los acontecimientos 
del mercado financiero internacional el Banco decidió 
migrar los Fondos Disponibles hacia activos líquidos con 
mayores niveles de seguridad, como fondos de liquidez 
inmediata que invierten en bonos del tesoro. 
 
Es necesario señalar que en condiciones normales el 
Grupo ha demostrado su capacidad de mitigar los riesgos 
derivados de su fondeo, dado el perfil de sus depositantes 
y el conocimiento profundo que mantiene de estos 
clientes. A lo que se suma la posibilidad de acceso que ha 
demostrado tener a otras fuentes de fondeo como las 
instituciones financieras tanto públicas como privadas. 
 
La posición patrimonial del BGR, ha mostrado una 
tendencia positiva a fortalecerse gracias a los resultados 
obtenidos que en parte se han quedado en la institución 
luego del reparto de dividendos, y que por otro lado, han 
permitido constituir provisiones para cubrir los riesgos 
reconocidos de los activos.  Sin embargo, en este trimestre 
el vencimiento de la emisión de obligaciones convertibles 
que no fue capitalizada, originó la disminución del 
Patrimonio Técnico constituido, lo que implicó la 
reducción del índice de Patrimonio Técnico, a pesar de la 
disminución de los activos ponderados por riesgo. 
 
Para el segundo semestre se espera colocar la nueva 
emisión convertible por USD 5.5MM que ayudará a elevar 
el patrimonio técnico de la institución. 
 
Por otro lado, el patrimonio libre para cubrir el posible 
deterioro de activos y otros riesgos inesperados se han 
fortalecido pero no a los niveles que  registra el sistema. 
 
El robustecimiento patrimonial de la IFI constituye al 
momento su mayor reto.Considerando que la única fuente 
de fortalecimiento patrimonial del BGR constituyen los 
resultados, la posición patrimonial en los siguientes 
períodos dependerá de la capacidad de generación y de las 
políticas de distribución de dividendos. A su vez, la 
capacidad de generación de nuevos negocios recurrentes y 
rentables  dependerá de las posibilidades de fondeo en un 
ambiente de liquidez restringida.  
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 ANALISIS FODA 

FORTALEZAS 

• Nicho de mercado cautivo Red de servicios con 
cobertura nacional. 

• Respaldo accionarial.  
• Administración Gerencial técnica orientada al 

cumplimiento de los objetivos planificados. 
 
OPORTUNIDADES 
 
• Aprovechar sinergias del mercado de las FFAA. 
• Nuevas fuentes de fondeo propuestas en el mercado 

de valores permitirían desconcentrar el fondeo en 
plazos y en número de clientes. 

• Nueva Plataforma Tecnológica le permitirá optimizar 
su información y acceso de nuevas oportunidades de 
negocios. 

• Mayor transparencia en el mercado financiero, en el 
cual las tasas de interés y precios de los servicios de 
BGR no están sobre el promedio del sistema. 

 
DEBILIDADES 
 
• Su principal fuente de fondeo mantiene un alto grado 

de concentración, en plazos y montos, la cual podría 
mitigarse en condiciones normales dado el perfil de 
los depositantes. 

• Inversiones en papeles de largo plazo y de incierta 
realización en el corto plazo que tienen un efecto 
adverso en la rentabilidad de los activos. 

• Margen financiero con tendencia a disminuir. 
• Deficiencias en el sistema de información gerencial  

 
AMENAZAS 
 
• Altos niveles de competencia en los sectores a los 

que enfoca su  estrategia de negocios. 
• Entorno macroeconómico nacional e internacional 

vulnerable. 
• Sector productivo con perspectivas de bajo 

crecimiento. 
• Leyes tendientes a controlar, las tasas de interés 

efectivas, y precios de los servicios, lo que limita el 
margen de operación. 
 

 HECHOS RELEVANTES Y 
SUBSECUENTES DEL SECTOR 

 Las entidades del sistema financiero ecuatoriano, se 
encuentran inmersas en el proceso de 
reconocimiento del riesgo de crédito y   del riesgo 
operativo, conforme los lineamientos de Basilea II. 
De acuerdo a la planificación de la SBS., el plazo 
máximo de cumplimiento de la norma de gestión de 
riesgo operativo es hasta el 31 de agosto de 2009 para 
todas las instituciones financieras excepto para las 
cooperativas y mutualistas cuyo plazo se extiende 
hasta el 31 de octubre de 2009. 

 En el mes de diciembre 08 se aprueba la Ley de 
Creación de la Red de Seguridad Financiera por la 
cual 1) se crea el Fondo de Liquidez del Sistema 
Financiero Ecuatoriano, en el  cual las instituciones 

financieras privadas deberán mantener recursos por el 
3% de sus depósitos sujetos a encaje y realizar 
aportes adicionales anuales por 2.5 por mil de sus 
depósitos sujetos a encaje. El 12 de junio de 2009 el 
Directorio del Fondo de Liquidez del Sistema 
Financiero Ecuatoriano aprueba  el Estatuto de 
dicho Fondo, dentro del cual se definen  sus 
características como prestamista de última 
instancia ; 2) se crea la  Corporación del Seguro de 
Depósitos, 3) y se elimina el pago de impuestos al 
otorgamiento de  crédito en todas las operaciones 
activas concedidas por las instituciones del sistema 
financiero.  Por otro lado, el requerimiento de 
encaje disminuye de 4% a 2%. 

 Reformas tributarias a partir del 30 diciembre 
2008: i) incremento del impuesto a la salida de 
divisas del 0.5% al 1%; ii) creación del impuesto a 
los activos en el exterior, aplicable a los fondos 
disponibles e inversiones que mantengan en el 
exterior las entidades privadas controladas por la SBS 
y las intendencias del Mercado de Valores de la SCS;  
la tarifa del impuesto para los activos en el exterior es  
del 0.084% sobre saldos promedios mensuales. 

 La aplicación de la reducción de la tarifa de 
impuesto a la renta (10 puntos porcentuales 
menos) por la reinversión de utilidades de 
instituciones financieras, cooperativas de ahorro y 
crédito y similares dispuestas por el artículo 37 de la 
Ley de Régimen Tributario Interno a partir de la 
reforma efectuada por el artículo 1 de la Ley 
Reformatoria a la Ley de Régimen Tributario Interno, 
y a la Ley reformatoria para la Equidad Tributaria del 
Ecuador, aplica desde el ejercicio económico del año 
2009, en cumplimiento de lo previsto por el artículo 
11 del Código Tributario.  

 El 25 de marzo de 2009 con resolución No.180-2009, 
el  Banco Central del Ecuador establece una Reserva 
Mínima de Liquidez aplicable a todas las 
Instituciones del Sistema Financiero. Con resolución 
No. 188-2009, del 29 de mayo-09, se define que parte 
de las reservas mínimas (mínimo 6% de la reserva 
mínima) deben mantenerse en el BCE, en el Fondo de 
Liquidez y en otra institución financiera pública. Con 
resolución No. 189-2009 del 29 de mayo-09, el BCE 
determina el Coeficiente de Liquidez Doméstica que 
representa la proporción mínima de reservas locales 
sobre las reservas totales y que debe ser mínimo del 
45%, exceptuando para este cálculo el aporte al 
Fondo de Liquidez.   Las IFIS debieron  llegar a 
cumplir con el coeficiente indicado hasta agosto-09. 
A junio-09 dicho coeficiente debe ser de al menos 
40%. 

 Desde mediados de junio de 2009,  los segmentos de 
consumo se unificarán en uno solo y la nueva tasa 
máxima para el segmento unificado desde junio-09 se 
mantiene en  18.92% anual, reduciendo ingresos en 
estas operaciones fundamentalmente en los 
segmentos Cooperativo y de Financieras  y en general 
en el segmento de consumo minorista, incluyendo el 
de tarjetas de crédito con  cupos de consumo mínimo 
de USD1.500.  

 El 22 de junio-09 la Junta Bancaria emite las 
resoluciones JB-2009 -1315 y 1316 por medio de las 
cuales se limita el cobro de servicios de las IFIS. 
Este rubro históricamente ha constituido un ingreso 
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importante para compensar la presión en el margen 
financiero y la reducción de las comisiones. 

 El 26 y 28 de agosto-09, el BCE emite las resoluciones 
197 y 198, respectivamente, las mismas que 
determinan que el directorio de dicha institución 
fijará la tasa pasiva efectiva máxima en los 
siguientes casos: 
1. Inversiones  de IFIS públicas en IFIS privadas 
2. Inversiones de instituciones no financieras 

públicas en IFIS públicas. 
3. Inversiones de instituciones públicas del sistema 

de seguridad social en IFIS privadas y públicas 
sujetas al control de la Superintendencia de 
Bancos y Seguro. 

 
 El 5 de Agosto de 2009 con resolución CNV005-
2009, el Consejo Nacional de Valores incluye al 
Banco del Instituto de Seguridad Social como 
participante en el Mercado de Valores, en su 
condición de Administrador de los fondos 
previsionales públicos. Esta IFI participará en el 
Mercado de Valores como emisor, estructurador e 
inversionista institucional, lo hará bajo criterios de 
banca de inversión y se sujetará a las disposiciones 
del CNV. 

 
 El 10 de septiembre-09, se emiten las resoluciones  
No. JB-2009- 1405 y No. JB-2009-1406 a través de 
las cuales la Junta Bancaria emite la Norma para el 
Inicio de Operaciones del Banco del Instituto 
Ecuatoriano de Seguridad Social y las Normas 
para Regular las Operaciones de dicho Banco. 

 
 El 10 de septiembre-09 se emite la resolución JB-
2009-1408 la misma que hace reformas al cálculo 
del Patrimonio técnico de las IFIS: 1) En el grupo 
34 “otros aportes patrimoniales” del patrimonio 
técnico primario se deduce la subcuenta 340210 
“otros aportes patrimoniales –donaciones en bienes” 
y la cuenta 3490 “otros aportes patrimoniales-otros”. 
2) Anteriormente se consideraba el 95% del capital 
social como parte del patrimonio técnico primario, 
para el caso de las cooperativas de ahorro y crédito 
que realizan intermediación financiera con el 
público; ahora en virtud de la reforma, se 
considerará el 100% de los certificados de 
aportación obligatoria más el porcentaje de los 
certificados de aportación comunes.   

 
 

 ENTORNO MACROECONÓMICO 
La economía ecuatoriana durante el primer semestre del 
2009 se la puede describir en dos momentos distintos.   

Un primer momento al inicio del año en que los 
principales indicadores macroeconómicos mostraban 
perspectivas desfavorables para la economía en un entorno 
de incertidumbre frente a la proximidad del proceso 
electoral.  El precio internacional del barril de crudo 
Oriente, referencial para las exportaciones de petróleo 
ecuatoriano, venía con una fuerte tendencia decreciente 
desde el mes de noviembre 2008. Durante los primeros 
meses del 2009, el precio se mantuvo en torno a USD 35 
por barril, el menor registrado desde el 2005. 

Debido a la contracción de las exportaciones petroleras y 
el acelerado crecimiento de las importaciones, la Balanza 
Comercial ecuatoriana tuvo un déficit mensual durante el 
último trimestre del 2008.  En el mes de ene-09 el 
Gobierno adoptó una política de restricciones arancelarias 
para limitar las  importaciones.  

En cuanto al consumo interno, la incertidumbre generada 
por las elecciones presidenciales desestimuló el consumo 
de hogares y mantuvo en expectativa a los agentes 
económicos.  Mientras que en el 2008 el consumo de los 
hogares creció en 7% durante el 2009 se prevé un 
crecimiento del 1.79%.  

En un segundo momento la economía experimentó un 
ligero cambio en las perspectivas.  Una vez realizadas las 
elecciones presidenciales y con un Gobierno con un 
importante porcentaje de aceptación, el panorama político 
aparenta estabilizarse.  A partir del mes de abril el precio 
del barril de petróleo cambia su tendencia y presenta un 
alza hasta llegar a cotizarse en USD 62.78 a junio 09. A 
julio-09, el valor unitario del precio del barril se ubica en 
USD56.38. 

La probabilidad de una desdolarización de la economía se 
debilita en el segundo trimestre frente a la posibilidad del 
incremento del ingreso de divisas con un mayor precio 
internacional del crudo y por tanto mayores exportaciones. 
Las exportaciones en el período enero-julio  se reducen en 
40.50%  del 2008 al 2009 según datos del BCE, ya que los 
precios del petróleo,  todavía no compensan el nivel de 
producción. Las importaciones en el período enero-julio se 
redujeron en 16.80%  del 2008 al 2009. La balanza 
comercial acumulada a julio-09, presenta un déficit de 
USD -701.98 millones. 

El Gobierno mantiene la necesidad de incrementar el flujo 
de divisas que le permita tener una reserva suficiente para 
sostener la dolarización de la economía. Al mes de junio-
09 la Reserva Monetaria de Libre Disponibilidad (RILD) 
se redujo en -37.38% frente al monto que existía en ene-
09, a agosto se recupera por lo que la reducción 
acumulada desde enero a agosto-09 es de -8.19%. 

En todo caso, la inestabilidad política y las estrategias 
económicas del gobierno han profundizado la 
vulnerabilidad del Ecuador frente a variaciones en el 
precio del petróleo y a la crisis mundial; la sostenibilidad 
de la dolarización por lo tanto depende de los 
mencionados factores externos y de las políticas de gasto 
del gobierno. Contribuirían a la estabilidad del sistema 
monetario actual nuevas alternativas de financiamiento 
para el estado ecuatoriano, las cuales  se ven limitadas por 
el riesgo crediticio que éste representa y la baja liquidez 
externa.  

Se esperaría que el  Ecuador cierre la brecha fiscal de este 
año con una combinación de fondos de instituciones 
multilaterales, ventas de petróleo a Petrochina y con el 
sistema público de pensiones. Mientras que el crecimiento 
del PIB en el 2008, fue de 6.52%,  se esperaría que para el 
2009 este varíe en menos del 1%. 

La inflación anual a agosto-09 es de 3.33% (anual a julio-
09, 3.85%). La inflación acumulada a gosto-09 es de 
2.48%, menor a la inflación acumulada a julio-09 de 
2.79%. 
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El 2010 presentará retos importantes especialmente en 
torno a la escasez de fuentes externas de financiamiento y 
a una política de control del gasto. 

Se observa con preocupación la pérdida de autonomía del 
sistema financiero privado que debe sujetarse a decisiones 
políticas más que técnicas en función de las nuevas 
normas que regulan las tasas de interés, el cobro de 
servicios, el manejo de la liquidez y de los activos. 

SISTEMA FINANCIERO 
De acuerdo con el Panorama Financiero publicado por el 
BCE, en el año 2008 los depósitos monetarios a la vista y 
a plazo tuvieron un crecimiento promedio de 27,99%,  
mientras que el crédito al sector privado aumentó en 
promedio un 19,20%.  La tendencia creciente de depósitos 
y colocación de cartera que se mantuvo durante el año 
2008 y que demostraba que la economía ecuatoriana se 
mantenía con buenos niveles de liquidez, cambió 
considerablemente.  A jun-09 los depósitos totales del 
sistema de bancos privados tuvieron un crecimiento anual 
de apenas 3%, estos se reducen en -4.1% frente a dic-08 y 
la colocación del crédito aumentó en 6.1% frente al 
volumen colocado en jun-08 mientras que en relación a 
dic-08 estos créditos se reducen en -7.4%.  

La morosidad  total de la cartera se incrementó con 
respecto al 2008 y se ubicó a jun-09 en 3.47%.  Todos los 
segmentos mostraron un deterioro en la la calidad  de 
cartera, siendo los  segmentos con mayor deterioro y 
morosidad más alta el  de  Microcrédito (6,13%) y el de 
consumo (5.06%). 

La cobertura  de la cartera total y la cartera en riesgo se 
mantiene en los niveles de los últimos años (menores que 
en diciembre-08) gracias a una mayor provisión  anual que 
afecta también los resultados. 
Con respecto a jun-08, los ingresos por intereses se 
contraen pero la pequeña reducción en la tasa pasiva 
compensa y permite incrementar ligeramente el margen de 
interés tanto en dólares como en porcentaje. El margen de 
interés efectivo neto que incluye las comisiones (NIM),   
sobre los activos productivos promedio se reduce del 
6.67% al 5.93% entre junio 08 y junio 09.  

Este indicador se ve afectado por la limitación en el cobro 
de comisiones que en el segmento de consumo y 
microcrédito no pudo ser compensado por la tasa efectiva 
y  también y  de manera importante, por la reducción en 
los retornos de los activos que el sistema mantiene en el 
exterior (reducción de las tasas internacionales), por 
mayores activos líquidos que generan menores ingresos 
por intereses y por mayores activos líquidos   que no  
generan interés (fondo de liquidez).  Los otros ingresos 
financieros y por servicios prácticamente se mantienen en 
términos nominales. Sin embargo, vale la pena notar que 
dentro de los ingresos financieros, los ingresos por 
valuación de inversiones   se reducen en USD14.8MM y 
se compensan por los ingresos de los negocios adyacentes, 
que generan las IFIS especialmente en tarjetas de crédito. 
Los ingresos por comisiones en fianzas y avales  aumentan 
ligeramente, mientras que aquellos por comisiones en 
cartas de crédito se reducen.  Por otro lado,  los gastos 
operativos aumentan en un 8%, y pasan a representar en 
junio-09 el 65.54% de los ingresos operativos; a jun-08 
esta relación fue de 61.35%. El gasto de provisiones 

realizado en el primer semestre del 2009 es superior en 
20% al gasto que por este concepto se realiza en el primer 
semestre de 2008, lo que implica que el gasto operativo 
más gasto de provisiones sobre ingresos operativos, pase 
del 76.02% en jun-08 a 82.99% a jun-09. Lo dicho explica 
la reducción del margen operativo neto en un 28% y de los 
resultados netos en 34% entre junio y junio. 

 Considerando las limitaciones   impuestas al sistema 
financiero para la generación de ingresos, los impuestos a 
los activos que se mantienen en el exterior, la contracción 
de la liquidez que presionará  la tasa pasiva, la necesidad y 
preferencia de las IFIS por mantener altos niveles de 
liquidez para protegerse de circunstancias adversas en un 
entorno incierto, las tendencias internacionales de las tasas 
y de los retornos sobre las inversiones y la mayor 
exposición al riesgo de los activos, se esperaría que los 
resultados del sistema para el 2009 sean inferiores al 
menos en un 22% con respecto a los del 2008. 

Durante los tres primeros meses del 2009, la tendencia de 
fortalecimiento patrimonial observada hasta dic-08, se 
revierte ya que el crecimiento del patrimonio por 
utilidades generadas y las provisiones constituidas son 
menores que el aumento de la cartera en riesgo dentro de 
activos improductivos. A jun-09, el índice de patrimonio 
técnico /activos ponderados por riesgo mejora (14.32%) 
principalmente por la reducción de los activos ponderados 
por riesgo. El Capital libre aumenta ligeramente en USD , 
como proporción del patrimonio más provisiones 
(44.83%) y frente a los activos productivos (7.3%) gracias 
a las utilidades del período que se registran dentro del 
patrimonio hasta el momento, contribuyen también las 
provisiones establecidas. 

El fortalecimiento patrimonial constituye uno de los 
desafíos más importantes para el sistema financiero 
ecuatoriano considerando las tendencias en cuanto a los 
resultados y calidad de los activos.  

 Los niveles de liquidez estructural que a marzo-09, 
cayeron  a los niveles más bajos desde el 2007, en el 
segundo trimestre del 2009 se recuperan , mostrando la 
inclinación de las IFIS a mantener niveles importantes de 
liquidez para protegerse de circunstancias adversas que 
pudieran presentarse, aún cuando esto implique sacrificios 
en la rentabilidad. 

En general las IFIS calificadas por esta calificadora no han 
sufrido deterioros importantes en la calidad de la liquidez 
excepto en el 6% que del requerimiento mínimo ahora  
deben mantener con instituciones del estado ecuatoriano 
(BCE, Fondo de Liquidez, otras IFIS públicas). 

Así mismo podemos decir que las IFIS calificadas por esta 
calificadora están cumpliendo con el coeficiente de 
liquidez doméstica y que esto no ha afectado de forma 
material la calidad de la liquidez. 

A nivel bancos privados, del total de los activos líquidos al 
30 de junio-09, el 49% representan depósitos en el 
exterior. 

A pesar de que se ha creado el Fondo de Liquidez como 
prestamista de última instancia, aún es incierto su fondeo, 
su manejo y sus procedimientos como tal. 

De lo dicho anteriormente y de las tendencias observadas 
se desprende que los mayores riesgos para el sistema 
financiero giran alrededor de su capacidad de generación. 
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Esta capacidad de generación se relaciona a la posibilidad 
de al menos mantener el fondeo  en un ambiente de 
incertidumbre y de pérdida de confianza,   y de producir 
activos de buena calidad en un entorno macroeconómico 
que afecta la capacidad de pago tanto de empresas como 
de personas. Adicionalmente, el efecto negativo en la 
capacidad de pago de los deudores del sistema financiero 
se agravaría por la falta de liquidez que restringiría las 
probabilidades de refinanciamiento de las deudas y 
promovería el aumento de la morosidad del sistema.  

Así mismo, la vulnerabilidad del sistema financiero sería 
mayor si es que se concreta la intervención del gobierno 
en las políticas de originación de cartera y si las 
instituciones se ven obligadas a asumir mayores riesgos  
para generar ingresos.  Por otro lado, la generación de 
ingresos se enfrenta al control de tasas, de comisiones y de 
cargos por servicios impuestas por el gobierno  lo cual 
viene presionando el margen operacional, mientras que 
tanto los gastos de operaciones como los requerimientos 
de provisiones mantienen una tendencia creciente. Se 
esperaría que las instituciones del sistema traten de 
mantener tanto la cobertura de los activos de riesgo con 
provisiones como los niveles de liquidez lo cual de ser el 
caso, tendría también un efecto negativo en los resultados.  

Siendo que las utilidades han constituido la principal 
fuente de fortalecimiento patrimonial del sistema, y 
considerando que esta fuente se está contrayendo, será un 
reto para el sistema mantener los niveles patrimoniales 
actuales que permitan enfrentar los riesgos esperados y no 
esperados. 

 

 ESTRUCTURA DEL GRUPO 

GOBIERNO CORPORTATIVO 

La estructura organizacional de BGR tiene como instancia 
de mayor  autoridad al Directorio; sus directores son en su 
mayor parte miembros de las FFAA, y una participación 
menor de profesionales civiles de alto nivel técnico y 
experiencia. 
 
PLANA GERENCIAL 
La Administración tiene profesionales de experiencia y 
han demostrado un margen importante de independencia 
en sus decisiones respecto de los accionistas mayoritarios, 
ya que guían sus decisiones en concordancia con la 
planificación técnica establecida. La capacidad y 
experiencia de la administración y la continuidad de las 
estrategias definidas han sido esenciales para los 
resultados alcanzados por el Banco.  
 

EMPRESAS SUBSIDIARIAS 

BGR conforma su grupo empresarial con la Compañía 
Transporte de Valores Rumiñahui-Vaserum S.A. La 
participación de Vaserum en las cifras del grupo son 
marginales excepto en las utilidades a las que contribuyó 
con USD 304M el año 2008. 

 
 
 
 
 

ESTRUCTURA ACCIONARIAL Y SOPORTE 

 
 
La calificadora considera que el accionista principal de 
BGR ha demostrado ser un soporte importante en las 
necesidades de financiamiento de BGR tanto  a través de 
la capitalización constante de las utilidades, como también 
a través de fuentes de financiamiento con costo. 
Adicionalmente, BGR se beneficia de las sinergias con el  
Grupo Financiero Pichincha que incluyen aspectos 
tecnológicos y la red comercial a nivel nacional de BP.  
 
Por lo demostrado históricamente, consideramos que este 
soporte se mantendría de acuerdo con la planificación de 
BGR, así como en una situación de contingencia del 
Banco, por el tamaño del BP. 
 
Los demás accionistas son personas jurídicas que 
pertenecen a las Fuerzas Armadas y otros accionistas 
individuales. El segmento militar constituye el principal 
nicho de negocios del Banco, tanto por su participación en 
el fondeo como también en la cartera.  
 
 DESCRIPCION DEL NEGOCIO Y 

ESTRATEGIAS  
Históricamente, Banco General Rumiñahui tiene como su 
mercado objetivo las instituciones y empresas de las 
Fuerzas Armadas del Ecuador, las personas del servicio 
activo y pasivo y las personas civiles que trabajan en las 
instituciones y empresas de las FFAA.   
 
Paralelamente, ha entrado con fuerza al mercado civil, 
para lo cual desarrolló una diversidad de productos y 
servicios financieros para captar clientes de otros sectores. 
No obstante en su planificación para el año 2009, no se 
prevé mantener un crecimiento importante en el mercado 
civil, sino enfocar las colocaciones en el segmento militar 
donde se mantiene una baja morosidad de la cartera por 
los mecanismos de recuperación que se prevé en los 
convenios con sus clientes.  
 
Define sus productos enmarcados en tres áreas de 
negocios: 
 
Banca Empresarial: 
Sus clientes son básicamente empresas de tamaño medio 
que presentan perspectivas claras y medibles de 
crecimiento y sostenibilidad financiera. 
 
Los principales productos que ofrecen son: 

- crédito para capital de trabajo 
- crédito para Inversión 
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- factoring 
- operaciones de comercio exterior 
- cartas de crédito de importación y exportación 
- cobranzas del exterior 
- garantías bancarias 
- cartas de crédito domésticas 
- avales 

A más de atender a las entidades y empresas del sector 
militar su mercado objetivo son las empresas PYMES de 
tamaño medio, buscando diversificar su riesgo crediticio. 
Las estrategias de este segmento son ofrecer calidad, 
agilidad, atención personalizada, servicio y establecer 
relaciones duraderas y aprovechar la posibilidad de ventas 
cruzadas de acuerdo con las necesidades del cliente.  
 
Banca Minorista:  
El sector de las personas enfocado en el estrato económico 
de medianos ingresos, los principales productos son:   

- financiamiento hipotecario 
- primera vivienda nueva o usada 
- crédito de consumo 
- crediflash 
- financiamiento de vehículos nuevos y usados 
- tarjeta visa 

En el 2008 y 2009 se impulsó el crecimiento del crédito de 
consumo a través de BGR nómina y de crediflash, como la 
comercialización de la tarjeta visa en el segmento  militar.  
 
Los productos del pasivo se diseñaron de acuerdo con las 
necesidades del cliente: cuentas corrientes personales y de 
empresas, cuentas de ahorros, depósitos a plazos, con 
costos y rendimientos competitivos en relación al resto de 
participantes del mercado, buscando mantener una ventaja 
comparativa por la atención personalizada. Por el lado de 
la gestión de pasivos las estrategias implementadas buscan 
la diversificación y crecimiento de las fuentes de fondeo, a 
través del desarrollo de varios productos.  
 
Para desarrollar su gestión BGR tiene una cobertura 
nacional, con 18 puntos de atención, 2 sucursales y 15 
agencias, a lo que se suma la cobertura que le ofrece 
Banco Pichincha gracias al convenio establecido para 
acceder directamente a la red nacional de 262 puntos de 
atención de esa Institución. La meta para el 2008 es 
continuar el impulso para incrementar las captaciones del 
público y alcanzar un incremento de 7.03% en el total de 
depósitos del público, buscando también una mayor 
desconcentración a nivel geográfico, parte de este 
proyecto es la remodelación de las agencias en Guayaquil. 
 
Además, se busca elevar la proporción del crecimiento de 
los depósitos monetarios, en relación con lo que ha 
ocurrido en los últimos años, con la finalidad de generar 
menores costos de fondeo para el Banco.  
 
 
 PROYECCIONES Y COMPORTAMIENTO 

DE LOS PRINCIPALES OBJETIVOS 

En el mes de agosto el Banco actualizó las proyecciones 
en base a los resultados del mes de Jul-09. Las principales 
estimaciones se muestran en el siguiente cuadro: 
 
 
 
 

(Miles de Dólares) 

 
 
Las principales cuentas del balance reflejan los efectos de 
la disminución de los depósitos de las instituciones 
públicas causada por las regulaciones legales vigentes, que 
se realizó en el primer semestre, y que afectaron de 
manera importante las colocaciones de cartera y por tanto 
de los niveles de rentabilidad. 
 
Para fin de año se advierte una recuperación de tanto de la 
cartera como de los depósitos, la cartera se reduce 
únicamente en -2.3% respecto de Dic-08, y los depósitos 
en -4.1%,  debido a la mitigación parcial que alcanza el 
retiro de depósitos monetarios de las empresas públicas a 
través del incremento de depósitos de ahorro y de 
depósitos a plazo. 
 
La cartera mantiene una fuerte orientación hacia la cartera 
de consumo especialmente del segmento militar que tiene 
un menor riesgo por los mecanismos de recuperación que 
mantiene, y que le permite aprovechar su mayor 
rentabilidad y mantener la calidad. En el resto de sectores 
se reduce las colocaciones. A más de los depósitos del 
público se planifica colocar la emisión convertible por 
USD 5.5MM , con los que se recupera y amplía la fuente 
de fondeo del mercado de valores. Paralelamente se 
advierte la decisión de reducir la utilización de las líneas 
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de créditos de los Bancos en especial de instituciones de 
su grupo económico. Adicionalmente, se prevé el 
financiamiento que proviene de los resultados del período, 
que complementan el incremento de depósitos del público 
para sostener la cartera y preservar la liquidez.   
 
Los resultados finales esperados, son un 7% menores a los 
del 2008, y son mejores que los planificados inicialmente, 
debido a los ingresos generados por la venta de cartera, 
medida de liquidez que se adoptó para mantener la 
cobertura de sus depósitos y afrontar la salida de los 
depósitos institucionales, a lo que se suma un menor gasto 
de provisiones, y el crecimiento controlado de gastos de 
operación que son factibles por parte del Banco, pero que 
se incrementa por los gastos de impuestos a los depósitos 
en el exterior y demás aportes fiscales. 
 
 Según las proyecciones del Banco el MON crece en 65% 
en relación con el 2008 y la utilidad final se reduce en 
comparación con el año 2008 por el menor aporte de 
ingresos no operacionales, recuperaciones de castigos  que 
por su naturaleza no recurrente no alcanzan los niveles del 
año anterior.  
 
Las proyecciones prevén además un incremento de la 
morosidad de la cartera que es menor a los niveles que 
presentó a Jun-09, empujada especialmente por la mayor 
morosidad de la cartera comercial. Además, debido al 
menor gasto de provisiones se observa una menor 
cobertura para la morosidad total de la cartera, que no 
obstante es mayor a la alcanzada en jun-09. 
 
Es importante señalar que el Banco necesita mantener el 
apoyo de sus accionistas para fortalecer el patrimonio ya 
que necesita crecer para mejorar sus ingresos operativos, y 
por mantener la capacidad para dar una cobertura 
adecuada a sus activos con provisiones y una rentabilidad 
adecuada a sus accionistas, dado el costo que debe asumir 
para mantener la cobertura de liquidez adecuada de sus 
depósitos, tanto en calidad como en niveles de excedentes 
frente a sus requerimientos mínimos.  
 
 POSICIONAMIENTO Y RIESGO DE 

REPUTACION  

 Banco General Rumiñahui ha logrado posicionarse en el 
mercado como una institución en constante crecimiento y 
consolidación, lo que junto con el mejoramiento continuo 
de la calidad de sus servicios le ha permitido conquistar la 
confianza de clientes no solo en el segmento militar sino 
también el sector civil en el que compite con éxito con el 
resto de Bancos del sistema financiero nacional. De 
acuerdo con el tamaño de su balance se ubica entre los 
Grupos Financieros pequeños que participan 
aproximadamente con el 2% de los activos del sistema. 
 
Participación de Mercado 

  
 

El incremento en la posición del Banco alcanzado el año 
anterior se diluye debido a la contracción del Balance que 
se observa por la disminución de los fondos disponibles, 
las inversiones y la cartera.  
 
 RENTABILIDAD Y GESTION 

OPERATIVA 

RENTABILIDAD 
 

 
 
La rentabilidad operativa del Banco continúa con una 
tendencia a debilitarse, lo cual  se origina en la reducción 
de la generación financiera de sus activos. Esto obedece a 
varios factores:1) la drástica reducción de la rentabilidad 
de los activos líquidos, especialmente de los depósitos y 
de las inversiones del exterior, derivados de las bajas tasas 
de interés internacionales,2) la contracción de los activos 
líquidos que generan retornos  y 3) la contracción de la 
cartera que se observa en el semestre, para ajustarse a la 
reducción del fondeo y a las estrategias de liquidez.  
 
En el segundo trimestre del 2009, sin embargo,  se registra  
una utilidad financiera muy importante que se origina en 
la venta de la cartera al IESS y al Banco Pichincha, lo cual  
logra compensar la disminución de los ingresos por 
intereses y por  comisiones. La utilidad generada por esta 
negociación de cartera representa el 13.62% del margen 
bruto financiero y el  29.63% del margen operativo antes 
de provisiones. De no haber sido por estos ingresos el 
margen operativo antes de provisiones entre junio-08 y 
junio-09 habría crecido solamente en 4.09% (con estos 
ingresos 47.9%) y en términos anualizados con respecto a 
dic-08, este margen se reduciría en -9.62%. Estos ingresos 
no van a ser recurrentes ya que no piensan vender la 
cartera nuevamente, en este año, sino incrementar las 
colocaciones de cartera en el segmento militar. 
 
Si bien el margen de interés tiende a mejorarse con 
respecto a junio y diciembre del 2008, el NIM que incluye 
el ingreso por comisiones se reduce especialmente en 
relación a los activos productivos promedio. La relación 
del MBF sobre los activos brutos promedio logra 
mantenerse gracias a las utilidades financieras generadas 
en la venta de cartera que se menciona anteriormente.  
 
La recuperación del margen de interés se  deriva tanto de 
la disminución de las tasas pasivas  como también de la 
disminución del fondeo, lo que contribuye  a mitigar la 
reducción en la generación de ingresos por intereses (-
7.9% frente jun-08) que constituye la fuente principal de 
ingresos del banco con un 53.4% de los ingresos netos 
totales.  
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excedente adecuado sobre los requerimientos mínimos 
legales. Se debe recalcar que la disminución de los 
depósitos observada se localiza en los depósitos de las 
empresas militares y no en el resto de depósitos del 
público. 
 
Las características del negocio del Banco, con una 
participación importante de cartera de largo plazo, 
implican la existencia de brechas temporales negativas 
entre activos y pasivos, para las cuales el banco mantiene 
coberturas adecuadas con activos líquidos, a jun-09 la 
mayor brecha acumulada representa el 54.9% de los 
activos líquidos. 
 
El proceso de fortalecimiento patrimonial y el incremento 
de la cobertura con provisiones, junto con el control de 
riesgos de sus activos le ha permitido mantener los niveles 
de cobertura con capital libre frente a un deterioro no 
previsto de sus activos productivos, este indicador a Jun-
09 es de 5.5%. 
 
El incremento de los fondos disponibles improductivos y 
la reclasificación del fondo de liquidez a otros activos 
considerados como improductivos se tradujeron en una 
disminución de la relación activos productivos sobre 
pasivos con costo que pasó de 127.22% en Mar-09 a 
116.17% en Jun-09. 
 
 
 RIESGO DE CREDITO CALIDAD DE 

ACTIVOS Y CONTINGENTES 

FONDOS DISPONIBLES (USD 81.777M)  

Los fondos disponibles constituyen el 25.9% de los 
activos netos, y se mantiene aún la reducción en relación 
con lo alcanzado a Dic-08 que es el -29.6% a pesar del 
crecimiento en este trimestre.  Esta trayectoria se explica 
como reacción a la reducción de depósitos a la vista de las 
empresas públicas, suscitada por la aplicación de la 
legislación vigente. Los fondos disponibles han 
demostrado ser el respaldo que mantiene BGR para cubrir 
los requerimientos de sus depositantes, y constituyen el 
25.9% del activo, y el 93.4% de los activos líquidos.  
 
A jun-09 los fondos disponibles son de liquidez inmediata 
y de buena calidad, el 49.52% son depósitos que se 
encuentran en Bancos del exterior que a jun-09 mantienen 
calificaciones de bajo riesgo; el 91.4% de los depósitos en 
el exterior son depósitos en un fondo Money Market que 
invierte en bonos del tesoro de los EEUU.   
 
Adicionalmente, el 8.32% son depósitos en cajas, el 33.5% 
corresponde a depósitos para encaje. 
  
INVERSIONES (USD 30.234M) 

Las inversiones constituyen el 9.6% de los activos netos, 
no obstante el 73% constituyen inversiones restringidas 
que garantizan un préstamo de un Banco del Exterior.   
 

 
 
La reducción que se observa en el último año obedece 
tanto a la trasferencia hacia fondos disponibles en busca 
de una alta calidad y liquidez inmediata, y en este 
trimestre se explica por disposición legal de transferir el 
Fondo de Liquidez (USD 7.7MM) a la cuenta Derechos 
Fiduciarios contabilizados en Otros Activos. 
 
La composición de las inversiones se deriva de la 
situación del mercado internacional que obligó al Banco a 
mantener la mayor parte de sus inversiones (73.3%) como 
portafolio restringido a cambio de una línea de liquidez de 
una institución financiera internacional.  
 
La composición del portafolio de inversiones por tipo de 
papel es la siguiente:  

 
*valor en libros en USD 
 
De acuerdo con el tipo de papel, el portafolio de 
inversiones concentra el 73.3% en “certificados de subasta 
de tasa” (ARC´s por sus siglas en inglés), que si bien 
conservan una buena calidad crediticia, no son líquidas, 
debido a la crisis del mercado internacional. A Jun-09 la 
concentración en estos papeles representa el 95% del 
Patrimonio. 
 
La crisis económica de Estados Unidos afectó la demanda 
por los “certificados de subasta de tasa”, reduciendo 
significativamente su liquidez. Por las nuevas condiciones 
de liquidez real de estos papeles BGR decidió contratar un 
crédito con una institución financiera internacional y 
entregó estas inversiones como garantía por lo que 
transfirió estos valores a inversiones restringidas, y por 
tanto, no forman parte de sus activos líquidos.  
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