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Observacion:

La “observacion” no implica un
cambio de calificacion inminente y
se mantendrda hasta que los
resultados de los eventos negativos
puedan ser predecibles con cierto
nivel de certeza tanto en el entorno
operativo como en relacion con los
mercados y con cada institucion en
particular.

La calificacion otorgada pertenece
a una escala local, la cual indica el
riesgo de crédito relativo dentro del
mercado ecuatoriano, y por lo tanto
no incorpora el riesgo de
convertibilidad y transferencia. La
calificacion incorpora los riesgos
del entorno econdémico y riesgo
sistémico.

Definicion de 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 algun aspecto de las actividades
de la institucion, ésta se mitiga
enteramente con las fortalezas de
la organizacion.” El signo indica la
posicion relativa dentro de la
respectiva categoria.”

Resumen Financiero

En millones  SISTEMA

dic-20 mar-21 jun-21

usD BANCOS

Activos 48,551 4,002 3,956 3,992
Patrimonio 5,224 358 359 368
Resultados 174.0 29.7 7.9 17.2
ROE (%) 6.75%  8.49% 8.80% 9.48%
ROA (%) 0.72%  0.78% 0.79% 0.86%
Contactos:
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(593) 995 652 706
pbaus@bwratings.com

Valeria Amaya
(593) 992 636 109
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Fundamento de la calificacion

El Comité de Calificacion de BankWatch Ratings decidi6 mantener la
calificacion otorgada a Banco Bolivariano en AAA- y ubicarla en
“observacion” como consecuencia de la orientacion negativa del
entorno operativo ecuatoriano en relacion especialmente a la crisis
sanitaria y a las restricciones de las actividades economicas que estan
afectando a todos los segmentos de la economia.

Posicionamiento firme en el tiempo con gobierno corporativo
estable. Banco Bolivariano (BB) es una institucion de larga trayectoria
que mantiene su posicion entre los seis bancos privados mas grandes
del pais. El Banco esta bien posicionado en el segmento comercial y es
reconocido en el sector corporativo de grandes y medianas empresas,
lo que se considera como una fortaleza.

Adecuado nivel de rentabilidad. En este trimestre la utilidad se
incrementa manteniendo una importante generacion de ingresos en
medio de las condiciones macroeconémicas actuales. Las utilidades son
recurrentes. El margen de interés neto le permite cubrir con holgura
los gastos operativos y constituir provisiones para sus activos de riesgo.

Calidad de cartera con riesgos controlados. Los indicadores de
morosidad del Banco Bolivariano se ubican entre los mas bajos en
relacion con el sistema, siendo una fortaleza de la Institucion. En este
trimestre la morosidad se ha elevado, pero no representa riesgos para
la Institucion. que cuenta con el respaldo de garantias y provisiones
mayores del promedio del Sistema.

Buenos indicadores de liquidez. El Banco presenta una fuerte posicion
de liquidez que le permite hacer frente a sus obligaciones. Los
indicadores de liquidez de BB se comparan favorablemente con
respecto a la media del sistema de bancos e instituciones pares.

Concentracion en mayores deudores y depositantes. Debido a la
naturaleza corporativa del Banco, la Institucion presenta indicadores
de concentracion en relacion con mayores deudores y depositantes
superiores a bancos de naturaleza universal. Estos riesgos se mitigan
parcialmente por la buena calidad de activos, la rapida rotacion de la
cartera, la relacion estable con los clientes y la diversificacion por
sectores econémicos.

Niveles de capitalizacion adecuados. El soporte patrimonial se
mantiene en base a una ca capitalizacion continua de una parte de las
utilidades obtenidas y a la constitucion de nuevas provisiones, lo cual
influye positivamente en el indice de capital libre. El indicador de
capital libre en relacion con sus activos productivos se mantiene en
niveles estables, por lo cual no existen incrementos importantes del
riesgo asumido por el Banco.

Aspectos Evaluados en la Calificacién 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.
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AMBIENTE OPERATIVO

La descripcion del ambiente operativo se encuentra en
el Anexo.

PERFIL DE LA INSTITUCION
Posicionamiento e imagen

Banco Bolivariano C.A. (BB) fue constituido como
institucion financiera privada en 1978 en la ciudad
de Guayaquil, y cuenta con una trayectoria de 41
anos en el mercado ecuatoriano, con importante
presencia a nivel nacional y mayor influencia en la
region Costa. Desde el ano 2007, BB cuenta con
una oficina de representacion en Espaia. El Banco
esta regulado por las normas aplicables a
entidades bancarias del Ecuador.

La matriz de la institucion esta domiciliada en la
ciudad de Guayaquil y a junio 2021 opera
mediante 107 agencias, sucursales y ventanillas de
atencion distribuidas a lo largo del pais y también
extiende sus servicios a través de 268
corresponsales no bancarios y 288 cajeros
automaticos.

Banco Bolivariano, es considerado como Banco
mediano por la Superintendencia de Bancos y
mantiene la sexta posicion por su volumen de
activos dentro del sistema de bancos privados con
una participacion de 8.22%; en lo que respecta a
las obligaciones con el publico ocupa el sexto lugar
con una participacion del 8.51% frente al resto de
bancos privados.

En cuanto a resultados Banco Bolivariano se
posiciona en sexto lugar con una participacion del
9.89% de las utilidades del sistema a pesar del
escenario macroeconémico adverso.

Grafico 1

Participacion por Resultado (miles de USD)
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Fuente: Superintendencia de Bancos. Elaboracion: BankWatch
Ratings

La fuerte imagen corporativa, la fidelidad de los
clientes y una estrategia comercial adecuada, han

permitido que el Banco mantenga un
posicionamiento estable a lo largo del tiempo.

" La resolucion JPRMF-603-2020-F establece una nueva
segmentacion que elimina distincion entre créditos
productivos, comercial prioritario y comercial
ordinario y los denomina créditos productivos. De igual

Banco Bolivariano se enfoca en la intermediacion
financiera, dirigida principalmente hacia la banca
corporativa a través de colocacion de cartera
crediticia, captacion de depositos y servicios
conexos. El estilo administrativo de esta
institucion ha sido conservador, orientado a metas
de largo plazo y con un apetito de riesgo
controlado que busca crecimientos organicos y
moderados de sus operaciones, con el fin de
conservar la calidad financiera de sus activos. La
estrategia de BB ha sido consistente con sus
resultados.

Modelo de negocios

Banco Bolivariano (BB) esta categorizado como
banca multiple, de acuerdo con las disposiciones
del Cddigo Organico Monetario y Financiero y se
orienta principalmente al segmento de crédito
productivo', y en menor medida al segmento de
consumo con varios productos, como tarjetas de
crédito. No obstante, el Banco también participa
en los segmentos de crédito educativo e
inmobiliario que mantienen participaciones
pequenas frente a los primeros mencionados. El
Banco muestra un crecimiento continuo vy
controlado de sus activos, ponderando la calidad
de su cartera crediticia y de sus inversiones.

La principal fuente de fondeo de la Institucion son
depodsitos, provenientes en su mayoria del sector
corporativo. Consecuentemente, muestra un
indicador relativamente superior de
concentracion en depodsitos, en comparacion a
otras instituciones de tipo universal, cuyo riesgo
es mitigado a través de garantias y de una
adecuada gestion financiera.

BB también utiliza mecanismos de fondeo con
entidades del exterior. Estas exigen a la
institucion ecuatoriana altos indicadores de
calidad financiera para mantener las lineas de
crédito.

Estructura Accionaria

Banco Bolivariano esta constituido como compania
anonima.

Los mayores accionistas de BB son tres empresas,
cuyo objeto social es la tenencia de acciones, y
que de forma conjunta abarcan el 73.30% del total
del capital social.

La estructura de capital es abierta, por lo que las
acciones se cotizan en las bolsas de valores locales.
Sin embargo, el control de la institucion se
mantiene a cargo de dos grupos familiares, que

manera la normativa elimina la distincion entre
consumo ordinario y prioritario y los clasifica como
consumo.
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tienen larga trayectoria y conocimiento del
sistema financiero.

Los principales accionistas de la Institucion se
detallan a continuacion:

ACCIONISTA PARTICIPACION

SASETAF S. A. * 59.89
DESINVEST S.A. ** 7.86
ANDUINCORP C.L. 5.56
BLUHM CARLSOHN ANDRES 4.04
IFECOR S. A. 3.71
MOELLER FREILE WERNER GUSTAVO 2.27
BLUHM CARLSOHN JUAN ESTEBAN 1.75
Grupo Wong 1.70
Varios (menores al 1.69%) 13.24
Total 100.00

Fuente: Banco Bolivariano; Elaboracion: BankWatch Ratings

El soporte accionarial se refleja histéricamente en
la continua capitalizacion de una parte de los
resultados conseguidos al final de cada ano.

ADMINISTRACION Y ESTRATEGIA
Calidad de la Administracion

La administracion del Banco se maneja bajo
estandares técnicos, con base en el conocimiento
del sistema bancario y de sus segmentos de
negocio. El equipo gerencial muestra estabilidad y
esta compuesto por profesionales acumulan varios
anos de experiencia dentro del Banco y en el
sistema financiero ecuatoriano.

La Administracion sigue los lineamientos
establecidos por el Directorio y los accionistas.
Tanto el equipo directivo y como el administrativo
muestran un perfil histdricamente conservador y
profesional, que se demuestra en la consistencia
entre sus estrategias y los resultados conseguidos.

Banco Bolivariano cuenta con 1,502 empleados y
no muestra cambios significativos frente a los
ultimos periodos.

Gobierno Corporativo

El Directorio del Banco esta conformado por
profesionales independientes con conocimiento
del negocio de intermediacion (cinco miembros
titulares y cinco suplentes). El Directorio participa
de los Comités de Administracion Integral de
Riesgos y de Auditoria Interna peridédicamente.

La Calificadora considera al Gobierno Corporativo
como una fortaleza de la institucion, tanto por su
transparencia en el manejo del negocio y
consecucion de resultados, como por su apetito de
riesgo conservador.

El Banco mantiene un programa continuo de
capacitacion que cubre los aspectos referidos en

las politicas y procedimientos de la entidad, que
son impartidos a toda la organizacion.

En cuanto a la prevencion de lavado de activos y
financiamiento de delitos, el Banco cuenta con un
programa de prevencion de riesgos que esta
estructurado en funcion de la normativa local y las
mejores practicas internacionales. El Banco
supervisa estos objetivos a través del Directorio,
del Comité de Cumplimiento y de la Unidad de
Cumplimiento, cuya funcion principal es velar por
el acatamiento de la normativa y mitigacion de
riesgos inherentes al Lavado de Activos y
Financiamiento de Delitos. La Administracion del
Banco se apoya en un software especializado en
gestion y calificacion de riesgos, y de manejo de
alertas, las cuales son evaluadas anualmente por
auditores internos y externos. En base a los
reportes anuales de auditoria no se presentaron
casos de conflicto de intereses, ni conductas
irregulares por parte de quienes trabajan en el
Banco.

Objetivos estratégicos

Banco Bolivariano estructurd un plan estratégico
que tendra una vigencia de 5 anos a partir del 2019.
Durante este periodo, Banco Bolivariano
estableci6 como meta principal el expandir su
principal giro de negocios, con una oferta de
créditos productivos y de consumo hacia el
segmento corporativo del Ecuador.

El Banco cuenta con una buena estrategia para
mantener el giro de negocio, que similar al
Sistema se vio afectado por la Pandemia y la
situacion del Pais, resultando en una disminucion
de su margen financiero, mayores requerimientos
de provisiones y menor rentabilidad.

En el periodo 2019-2024, el Banco estima que
ocupara recursos en el desarrollo de negocios de
alto potencial, enfatizando comercio exterior y
nuevas estrategias para el crecimiento de
captaciones, todo esto acompanado en
inversiones para el desarrollo tecnoldgico de sus
medios de pagos.

Las perspectivas del Banco en 2021 plantean un
incremento de activos de 4.98% influenciado
principalmente por el crecimiento de cartera
bruta en 9.44%, en los segmentos productivo
(+6.11%) y consumo (+19.78%), con un incremento
de 8.0% en el portafolio de inversiones brutas.

Respecto a sus pasivos, la Institucion se propone
mantener su estructura de obligaciones con el
publico y crecer anualmente en 3.92% sus
captaciones. Ademas, se proyecta crecimiento de
sus obligaciones financieras en 18.91%. La
estructura de fondeo de la institucion y su
crecimiento permitira fondear los activos
productivos.

www.bankwatchratings.com
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Los resultados proyectados para 2021 ascienden a
USD 35.06MM, es decir, 17.96% por encima de lo
obtenido al cierre del 2020. Los mayores
resultados se fundamentan en el crecimiento de
intereses ganados y menor gasto de provisiones.

Cabe mencionar que estas proyecciones
incorporan los efectos de la recuperacion
econdémica a consecuencia de la emergencia
sanitaria y que incorporan la planificacion de
inversiones en tecnologia, en linea con las
estrategias del Banco.

PERFIL FINANCIERO - RIESGOS
Presentacion de Cuentas

Los estados financieros, documentacion, reportes
e informes analizados son propiedad de Banco
Bolivariano y responsabilidad de sus
administradores. Para el presente reporte, se
utilizaron los estados financieros auditados por la
firma PwC con corte a diciembre 2017 y por KPMG
del Ecuador Cia. Ltda, con corte a diciembre 2018,
2019 y 2020. De acuerdo con los informes de
auditoria, no se observan salvedades en los
estados financieros.

Este informe se lo realiza junto con los balances
directos y otros reportes provistos por el Banco al
30 de junio de 2021.

La informacion presentada esta preparada de
acuerdo con 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;
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 Gestién Operativa

En el segundo semestre del ano, podemos observar
tanto en el sistema como en el Banco, un periodo
de mejores resultados que se van acercando a los
obtenidos en el afo 2019, cuando aln no se dieron
los efectos de la Pandemia.

A la fecha de corte, la utilidad generada por Banco
Bolivariano asciende a USD 17.21MM. al
compararlo con junio-2020 se presenta un
incremento interanual de 22.82%, (USD 3.20MM),
este aumento se determina principalmente por un
mejor uso de los activos productivos en
operaciones mas rentables como el incremento
interanual del 5.84% en el total de los ingresos
Operacionales Netos, por los ingresos por servicios
(15.74%) y comisiones netas (13.85%) respecto al
mismo periodo del 2020.

En cuanto al sistema financiero privado vemos una
mejora interanual en la rentabilidad gracias al
incremento en la demanda de crédito y mayores

ingresos por servicios. El ROE es de 6.75%, lo que
representa, 1.15pp por encima de junio-2020.

Acorde con el crecimiento anual del 9.94% de la
cartera bruta, los intereses netos también
presentan un crecimiento de 6.07% interanual y
ascienden a USD 74.19MM.

Los intereses pagados estan compuestos en su
mayoria por pago de obligaciones con el publico
(85.80%) y por obligaciones financieras (12.59%),
reflejan un crecimiento minimo del 0.70% anual.

Por su parte, el margen de interés neto mejora al
pasar de 60.91% en junio-2020 a 62.14% en junio
2021, manteniéndose menor al promedio
reportado por el sistema (67.12%).

El incremento de depdsitos a la vista y depositos a
plazo no afecté al incremento del margen de
interés en vista a los mayores ingresos por
intereses, correspondientes a un aumento
interanual del 9.63% en la cartera productiva del
Banco.

El margen bruto financiero del Banco, que incluye
otros ingresos financieros netos relacionados con
el cobro de comisiones y utilidades financieras,
alcanzo los USD 86.30MM, es decir, registré un
incremento anual de 4.30%, en especial por otras
comisiones ganadas.

Grafico 2

Ingresos y Gastos Operacionales
(Miles USD)
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Fuente: Banco Bolivariano. Elaboracién: BankWatch Ratings

Los ingresos por servicios, que estan relacionados
al servicio de transferencias al exterior, avances
de tarjeta, consultas de saldos y chequeras,
constituyen el 16.90% del total de ingresos del
Banco. Estos ingresos presentaron una mejora
anual 15.74%, por mayor uso de servicios
financieros en cuentas, cheques y tarjetas ligado
a la reduccion de las medidas de restriccion por el
confinamiento.
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El margen operativo neto (MON) histéricamente ha
sido suficiente para cubrir los gastos
operacionales e incrementar la cobertura de
activos improductivos mediante provisiones vy
obtener adecuados niveles de rentabilidad para
fortalecer la estructura patrimonial. A la fecha de
corte, el MON después de provisiones es de USD
26.02MM.

En lo que respecta a los gastos operativos antes de
provisiones, se observa una similar representacion
frente a los ingresos operativos netos con una baja
de 0.07% y se ubica en 62.01%. Comparado con los
mismos trimestres del 2020 y 2021, este indicador
demuestra un ligero incremento. Sin embargo, la
fecha de corte el Banco se mantiene por debajo
del sistema (63.78%).

El gasto de provisiones asciende a USD 14.64MM y
es ligeramente superior en 0.06% anual, debido al
incremento de la cartera. Bolivariano ha
mantenido historicamente una politica
conservadora de provisiones.

En lo que respecta al ROE este es de 9.48% y se
observa una subida de 1.28pp anual, en funcion de
mayores ingresos operativos. De igual forma, el
ROA de la Institucion pasa de 0.78% en junio-2020
a 0.86% a la fecha de corte.

BB mantiene su posicion superior a la del promedio
del sistema, el mismo que mostré un ROE de 6.75%
y un ROA de 0.72% que demuestran adn una
negativa incidencia de la pandemia en los
resultados.

El aumento en rentabilidad, en este periodo, del
Banco Bolivariano, le ubica en mejor situacion al
promedio del sistema.

Administracion de Riesgo

El Banco, historicamente ha mantenido un perfil
conservador de riesgo. A la fecha de corte los
indicadores de riesgo operativo, de mercado, de
liquidez y de crédito, se mantienen en niveles
reducidos.

La administracion de riesgos se realiza de manera
conjunta entre las gerencias, que son las cabezas
ejecutoras, y el Directorio, que es el encargado de
aprobar las politicas generales de riesgo, las
cuales han sido normas conservadoras en el
control del riesgo. La metodologia utilizada
mantiene independencia entre el area de riesgos
y el area comercial, asi como una accion proactiva
frente a los eventos que puedan afectar a la
Institucion.

El Comité de Administracion Integral de Riesgos
gestiona y da seguimiento continuo a los riesgos
financieros y no financieros que podrian afectar a
la Institucion. Estos eventos son analizados con el
fin de dar alertas tempranas en caso de evidenciar

comportamientos  volatiles o  potenciales
deterioros, y son reportados periddicamente al
Directorio.

La Unidad de Riesgos cuenta con herramientas de
tecnologia de informacion especializadas en la
gestion de riesgos, los cuales permiten identificar,
medir, monitorear y mitigar las areas mas
sensibles del negocio. La Unidad cuenta con
politicas y procedimientos para fijar limites de
riesgo en diferentes ambitos, como: liquidez,
mercado, cartera, etc. Estas politicas son
aprobadas por el Directorio y monitoreados en el
Comité de Riesgos.

Periodicamente, el Banco actualiza sus politicas
de crédito para que estas estén alineadas al
apetito de riesgo deseado por el Directorio.
Paralelamente, BB evalla y mejora sus
metodologias para analizar riesgos del negocio,
como los asumidos en el portafolio de inversiones
o cartera crediticia. El Banco también ha
impulsado su gestion de cobranza durante los
altimos periodos.

Como se detalla mas adelante, Banco Bolivariano
mantiene operaciones con varias instituciones
financieras del exterior como mecanismos de
fondeo. Estas entidades internacionales
establecen requerimientos al Banco, en base a
indices financieros, entre estos: indicadores
minimos de cobertura de portafolio improductivo;
altas coberturas de provisiones sobre cartera C, D
y E; ratio de capital no menor al 10%. La
calificadora considera positivo estos acuerdos y su
cumplimiento puesto que reflejan compromiso y
seriedad en el adecuado manejo de las finanzas de
Banco Bolivariano. Desde el 2016 a la fecha el
Banco ha cumplido con estos indicadores.

El Comité de Administracion Integral de Riesgos en
2020 aprobo las matrices de riesgo y directrices
establecidas en las diferentes areas, que se
mantienen hasta la fecha de corte.
Adicionalmente, durante el comité de marzo 2021
se decidio aprobar la actualizacion de la politica
de crédito hipotecario y se realizo la revision de
los limites de tolerancia respecto a cartera
improductiva, cuyos indicadores de morosidad no
exceden estos limites.

Por otra parte, se indica que el Banco realizé los
cambios pertinentes a sus Manuales de Riesgos de
Crédito, segln lo normado en la Resolucién No.
569-2020-F de la Junta de Politica y Regulacion
Monetaria y Financiera, y la Resolucion No. SB-
2020-504 de la Superintendencia de Bancos.

Calidad de Activos - Riesgo de Crédito

Fondos Disponibles e Inversiones
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La administracion de la Tesoreria de Banco
Bolivariano prioriza la diversificacion, la
calificacion de riesgos de los emisores y la
disponibilidad inmediata de los activos liquidos.
En los Gltimos trimestres analizados, se observa un
manejo técnico, acorde con la situacion del
mercado.

Los fondos disponibles constituyen la principal
reserva de liquidez inmediata de la Institucion,
representan el 21.81% del activo bruto y suman
USD 891.78MM. El crecimiento anual de los fondos
disponibles en 9.74% obedece a la mayor
captacion de recursos del publico.

El 45.53% de los fondos disponibles se encuentra
en Bancos y otras instituciones financieras y de
este porcentaje, el 65.09% corresponde a Bancos
e instituciones financieras del exterior, todas en
grado de inversion, mientras el 34.91% restante a
instituciones financieras nacionales con
calificacion de riesgo en escala AA+ o mejor.

Se destaca que el incremento de participacion de
fondos disponibles en el exterior corresponde a
una estrategia de diversificacion del riesgo local.

A la fecha de corte, el 54.47% de los fondos
disponibles son improductivos, los mismos que
presentan una reduccion trimestral del 12.95%.
Los fondos improductivos corresponden a
depdsitos para encaje del BCE 29.39%, la caja del
Banco 19.40% y efectos de cobro inmediato y
remesas 5.68%.

Para mitigar los riesgos de contraparte de
instituciones extranjeras donde se encuentran
colocados estos fondos, la Unidad de Riesgo del
Banco Bolivariano realiza revisiones periodicas de
los cupos; supervisa la evolucion financiera de
estas contrapartes; y aprueba la continuacion de
operaciones en instituciones que considera
seguras.

Por otro lado, el portafolio bruto de inversiones,
que constituye la segunda fuente de liquidez,
alcanza un saldo de USD 619.14MM y su
participacion dentro del total de activos brutos
corresponde a un 15.14%. El portafolio de
inversiones presenta un incremento en su saldo
del 24.04% contra junio 2020 debido a un aumento
de las inversiones de las entidades del sector
publico. El Fondo de Liquidez presenta también
una subida de 8.28% con respecto al mismo
periodo del 2020.
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El portafolio de inversiones se encuentra
conformado por 5 emisores del exterior y 33
locales (incluyendo a los emisores publicos y al
fondo de liquidez). No existen concentraciones
por emisor en el portafolio del Banco a la fecha de
corte, excluyendo el Fondo de Liquidez y los
titulos del Ministerio de Finanzas, la mayor
exposicion por emisor del portafolio es de 19.38%
y corresponde a un emisor del exterior.

Las inversiones locales representan el 72.49%
mientras que el porcentaje restante corresponde
a inversiones del exterior; dentro de los titulos del
exterior el 27.51% corresponde a Bonos del Tesoro
Americano. Dentro del porcentaje de inversiones
locales se incluye parte del Fondo de Liquidez, el
cual se encuentra registrado como una inversion
mantenida hasta el vencimiento, de acuerdo con
lo dispuesto por la normativa.

En términos anuales, se observa una disminucion
del 14.09% en las inversiones disponibles para la
venta del estado o entidades del sector privado y
sector financiero popular y solidario.

Respecto a la calificacion de riesgo de los titulos
y emisores locales que conforman el portafolio de
inversiones, estos cuentan con una calificacion de
riesgo en escala nacional entre “AAA”, “AAA-” y
“AA+”.

El portafolio de inversiones cuenta con
vencimientos en su mayoria de corto plazo. A
junio 2021, el 94.52% del portafolio tiene
vencimientos menores o iguales a un ano, y el
55.67% este portafolio, vence dentro de 90 dias.
Asi, el portafolio de inversiones mantiene una
posicion fuerte de liquidez, similar a periodos
anteriores.

La provision del portafolio es de USD 1.16MM y se
ha mantenido estable durante los Gltimos afos,
calculada en base a premisas de potenciales
deterioros del valor de los titulos.

Calidad de Cartera
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El comportamiento de la calidad de cartera tiene
relacion con el desarrollo de la pandemia y
recuperacion de la economia.

En cumplimiento con la normativa JPRMF-569-
2020-F, el Banco comunicé a partir de marzo de
2020 que se realizaria un diferimiento de los
créditos personales de consumo, educativos y de
vivienda sin recargos adicionales, ademas de que
los clientes que no cumplieron con el pago de
tarjetas de crédito accedieron a 60 dias
adicionales de plazo, y que el pago minimo para
abril de todas las tarjetas fue de cero. Por otra
parte, los clientes de crédito empresarial fueron
atendidos de forma personalizada.

La contabilizacion de la morosidad registra un
efecto por el diferimiento y por nuevas normativas
de la JPRMF, por lo que los efectos de la pandemia
en la calidad de cartera se observaran
contablemente a partir del 2022.

El analisis de la cartera se efectla con la
aplicacion de los segmentos de crédito
establecidos en la resolucion JPRMF-603-2020-F.

A la fecha de corte, la cartera bruta alcanzo los
USD 2,407.85MM y constituye el activo mas
importante dentro del balance y de los activos
productivos, representando el 60.32% y 69.56%
respectivamente. El Sistema Bancos aumento el
volumen anual de cartera en 5.85%. La cartera
bruta total de Bolivariano al igual que el sistema
también presenta un crecimiento de 4.14%
trimestral y un crecimiento anual del 9.94%.

La Administracion de Banco Bolivariano mantiene
un control permanente sobre los maximos
definidos por tipo de crédito y la calidad de estos,
con el objetivo de mitigar la exposicion del Banco
en aquellos periodos en los que el incremento de
activos supera a los pasivos captados por el
publico. Adicionalmente, en una buena proporcion,
el Banco expande su cartera ofreciendo mayores
servicios y productos a sus clientes conocidos, de
quienes tiene experiencia en los riesgos a los que
estan expuestos.

La cartera crediticia del Banco esta diversificada
y se distribuye de la siguiente forma: segmento
productivo en 71.86%, segmento consumo 25.09%,
segmento inmobiliario 2.90% y 0.16% corresponde
al segmento educativo. Estas participaciones se
dan conforme a los objetivos planteados por el
Banco en este periodo.

El segmento de negocios corporativos y
empresariales maneja una carga operativa baja
con relacion a otro tipo de clientes, y genera
rentabilidad por los ingresos de servicios
relacionados a empresas.

La cartera del Banco muestra concentracion a
nivel geografico en la ciudad de Guayaquil donde
se encuentra la matriz de BB con el 62.87% de la
cartera, seguido por Quito con el 19.96%, Cuenca
con el 6.44% y el 10.73% restante se encuentra
repartido en 10 ciudades distintas y se encuentra
diversificada por nivel de actividad econémica.

Adicionalmente, los sectores con mayor
participacion son: comercio al por mayor y menor
de motorizados con el 9.22%, ganaderia y pesca
con el 8.14%, elaboracion de productos
industriales 7.91% y vehiculos con 7.50%. El 67.23%
restante esta diversificado en 18 actividades
econémicas. La concentracién por actividad
economica esta limitada al 10%, por lo que el
Banco cumple con su politica interna de
concentracion.

La expansion de la cartera se debe en gran medida
al crecimiento del segmento productivo en 11.22%
anual. De igual manera, el segmento de consumo
incrementa en 8.66% anual, influenciado en parte
por tarjetas de crédito.

Para impulsar el segmento productivo, BB
considera los factores macroeconémicos externos
que repercuten en el desempefio de sus clientes,
asi como el impacto de las regulaciones
arancelarias vigentes. De esta forma, el Banco
ajusta continuamente las politicas internas de
crédito, para ampliar o reducir la exposicion con
algunos clientes..
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La cartera del Banco esta colocada principalmente
en el corto plazo, dado que esta compuesta en su
mayoria por segmentos productivo y de consumo.
El 55.77% de los créditos por vencer tienen un
plazo igual o menor a un afo, mientras que el
44.23% esta pactado a un plazo mayor a un ano.

En lo que respecta a la calificacion de la cartera,
el 95.15% es considerado riesgo normal (A1-A3),
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por lo que esto se considera una de las fortalezas
del Banco y refleja las adecuadas politicas y
procedimientos para otorgar créditos. La cartera
CDE suma USD 30.52MM, representa el 1.13% de la
cartera bruta y contingentes.

La resolucion No. JPRMF-609-F, modifica la
calificacion de activos de riesgos y constitucion de
provisiones de las entidades del sector publico y
privado bajo control de la Superintendencia de
Bancos desde octubre 2020 hasta el 30 de junio de
2021. Sin embargo, en marzo 2021 se extendio
este plazo hasta diciembre 2021.

Los continuos cambios en las regulaciones
dificultan un analisis evolutivo de las carteras en
el Sistema.

La morosidad general presentada por la Institucion
fue de 1.27%, al sensibilizar este indicador e
incluir los créditos reestructurados por vencer, la
morosidad escala a 1.51%.

La cartera de créditos de consumo es la que
mantiene el mayor indice de morosidad, se ubica
en 3.89% a la fecha de corte, influenciado
principalmente por la morosidad de tarjetas de
crédito. En segundo lugar, esta el segmento
inmobiliario con un indice de morosidad del 2.88%.

Grafico 5
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Informacion del Banco, indica que la morosidad
bajo la contabilizacion anterior de la cartera en
riesgo alcanza 1.70%, indicador superior en 0.54pp
contra junio-2019.

La cobertura con provisiones para la cartera en
riesgo segln balance es holgada y se ubica por
encima del sistema (3.23 veces de BB frente a 2.68
del sistema).

Realizando un estrés al indicador de cobertura de
provisiones de BB frente a la cartera en riesgo
incluyendo su cartera reestructurada por vencer,
el indicador es de 2.72 veces.
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Dada su naturaleza empresarial / corporativa, el
Banco esta expuesto a riesgos de concentracion.
El indicador de los 25 mayores deudores sobre
cartera bruta y contingentes se establece en
22.62% y muestra una variacion del 0.47% frente
al mismo periodo del 2020. El indicador se
encuentra dentro de la politica interna del Banco
que establece un limite maximo de 35% sobre la
concentracion de los 25 mayores deudores y
grupos economicos.

BB mitiga los riesgos de sus deudores con garantias
reales que en varios casos superan el 100% de los
activos colocados en estos grupos.

Contingentes y Riesgos Legales

Las operaciones contingentes del Banco
registraron un total de USD 901.63MM y presentan
un alza anual de USD 62.54MM, relacionado a la
reactivacion de las actividades econdmicas
relacionadas a operaciones crediticias de
comercio exterior.

El 67.22% de las operaciones contingentes
corresponden a  créditos aprobados no
desembolsados y a cupos de crédito no utilizados
por tarjetahabientes.

Adicionalmente, las cuentas de deudores por
avales, fianzas y cartas de crédito representan el
32.78% 'y estan respaldadas por garantias
hipotecarias, depositos, pagarés y otros
mecanismos.

A la fecha de corte, las provisiones para
aceptaciones bancarias y contingentes suman
alrededor de USD 5.07MM.

Riesgo de Mercado

La Administracion de la Tesoreria y de Riesgos
realiza un monitoreo continuo con diferentes
escenarios de estrés para determinar riesgos
potenciales. Segin los reportes de riesgo de
mercado enviados por Banco Bolivariano la
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sensibilidad del margen financiero a un cambio de
+1% en la tasa de interés es +1.21%, menor al
+1.22% observado en marzo-2021. En general, el
riesgo de mercado se reduce ligeramente en este
periodo por una leve disminucién de los depositos
a la vista frente a lo registrado a marzo-2021.

La sensibilidad neta de los activos y pasivo sujetos
a un cambio en la tasa de 1% sobre los recursos
patrimoniales fue £0.27. Esta sensibilidad se ubica

por encima de la registrada en marzo-2021 (+0.02).

El incremento de esta sensibilidad se genera
principalmente por el aumento de la cartera de
crédito del Banco, similar a lo evidenciado en el
trimestre anterior.

Finalmente, la posicion en moneda extranjera del
Banco a la fecha de corte no es significativa, por
lo que no se evidencia un riesgo importante por
variaciones de los valores de las divisas. Dicha
posicion se relaciona a actividades comerciales
internacionales.

Riesgo de Liquidez y Fondeo

La liquidez del Banco ha mantenido una tendencia
estable desde el 2020 hasta la fecha de corte. En
este periodo la cartera crecido en menor medida
que los otros activos productivos, por lo cual la
liguidez no se vio afectada y se mantiene por
encima del sistema de bancos privados. El
indicador de liquidez de BWR con los activos
liquidos sobre los pasivos de corto plazo alcanza
un 42.90%, mientras que este indicador para el
sistema es del 38.77%.

La principal fuente de fondeo de BB, son las
obligaciones con el publico, que ascienden a USD
3,232.54MM; es decir, una tasa de crecimiento
anual del 12.44%. Este rubro representa el 89.20%
del total de pasivos y se compone principalmente
por depositos a la vista (63.98%), depositos a plazo
(32.05%) y depositos restringidos y en garantia
(3.96%). En lo que respecta a los depositos a plazo,
se observa un crecimiento anual importante, de
13.77%. Los depositos con mayor crecimiento
anual (41.70%) se dan en la banda de tiempo de 91
a 180, lo cual indica la preferencia de los
depositantes por el corto plazo. En este trimestre
se nota un aumento en las captaciones de Largo
Plazo, que representan mayores costos.

Como segundo instrumento de fondeo, el Banco
utiliza obligaciones financieras con otras
instituciones del exterior 'y organismos
multilaterales. Estas cuentas representan el 6.29%
del total de pasivos. La ventaja de este fondeo
radica principalmente en plazos de mayor
duracion y los costos pueden variar respecto a los

locales dependiendo de la coyuntura del momento.

Si bien la representacion de estos rubros no es
importante, se evidencia que la participacion se

mantiene estable en una comparacion interanual
y frente al trimestre anterior.

A la fecha de corte el Banco cuenta con USD 20MM
en el pasivo que corresponden a la emision de
obligaciones convertibles en acciones y una deuda
subordinada por USD 10MM.

De acuerdo con los reportes de liquidez
entregados por el Banco, en el escenario estatico
la mayor brecha de liquidez negativa acumulada
hasta 360 dias es de USD 303.72MM en la banda de
91 a 180 dias, y es cubierta holgadamente por los
activos liquidos netos. Para el caso de los otros
escenarios estudiados: esperado y dinamico, el
Banco tampoco muestra posiciones de liquidez en
riesgo y los supuestos utilizados son aprobados por
el ente de control.

Los activos liquidos de BB de segunda linea cubren
el 41.77% (43.15% a marzo-2021) de todos sus
pasivos de corto plazo; que muestra una politica
de liquidez conservadora, mientras que el
promedio del sistema bancario registra 36.53%
para el mismo indicador a la fecha de corte.
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El indice de liquidez de primera linea de BB es de
43.05% mientras que el indice de liquidez de
segunda linea fue 41.77%, frente a un
requerimiento por ley minimo calculado por la
concentracion de sus depositos de 14.39%, lo que
signific6 una cobertura de 2.90 veces. Se
menciona que esta cobertura es mayor a la
reportada en el periodo anterior por un menor
requerimiento de liquidez estructural y una mayor
liquidez de segunda linea en comparacion con
junio-2020. El Banco no genera riesgos que no
puedan ser solventados y ambos indicadores de
liquidez estructural (primera y segunda linea) se
comparan favorablemente frente al sistema, que
registra indices de 38.77% 'y 36.53%
respectivamente.

Los reportes de volatilidad de las fuentes de
fondeo de Banco Bolivariano indican una
estabilidad en la volatilidad diaria de los depositos,
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lo cual ratifica la confianza depositada por sus
clientes; la volatilidad al cierre del primer
semestre de 2021 es de 5.20%.

El Banco registra concentraciones moderadas de
sus depositos, que podrian implicar riesgos de
liguidez en caso de una crisis. Estas
concentraciones han mantenido estable su
participacion frente al total de obligaciones con el
publico. Los 100 mayores depositantes
representan el 35.85% del total de obligaciones
con el publico; mientras que los 25 mayores
depositantes representan el 22.64% de los pasivos
mencionados y el 62.90% de los activos liquidos
(59.79% a marzo-2021).

Riesgo Operativo

El perfil de riesgo operativo del Banco Bolivariano
se actualiza periodicamente a través de la
realizacion de talleres, en los cuales se evallian
los riesgos en los diferentes procesos para asi
disefnar e implementar politicas, procedimientos y
actividades tendientes a mitigar situaciones
potencialmente perjudiciales para la Institucion,
priorizando aquellos que pudieran generar mayor
impacto economico, para luego establecer
indicadores claves de riesgo y controles que
fortalezcan el ambiente de control de los procesos
de negocio del Banco. En los comités de riesgo se
informan los principales riesgos identificados,
acciones correctivas para mitigar dichos riesgos,
evolucion de pérdidas por este tipo de riesgo,
cambios en el perfil de riesgos, entre temas
relacionados.

El Banco registra mensualmente en la base de
datos de eventos de riesgo operativo los
incidentes generadores de pérdidas financieras
para la Institucion, los cuales son clasificados
segln el factor de riesgo que lo genero: procesos,
personas, tecnologia de la informacion o eventos
externos.

De acuerdo con las estimaciones del Banco, el
valor de pérdida de estos eventos no es material
en relacion con el patrimonio de la Institucion, y
de manera periodica se establecen planes de
accion para mitigar futuros riesgos.

En lo correspondiente a mantener la continuidad
de las operaciones criticas del negocio ante la
ocurrencia de eventos de alto impacto, Banco
Bolivariano cuenta con planes de respuesta que
establecen estrategias de administracion vy
comunicacion de crisis, recuperacion de procesos,
recuperacion de la plataforma tecnolédgica y
manejo de emergencias; estrategias que se
garantiza su efectividad a través de pruebas y
simulacros anuales a nivel nacional. Las
estrategias son aprobadas y activadas por la Alta
Administracion de la Institucion.

Suficiencia de Capital

Los indicadores de solvencia y patrimonio del
Banco se mantienen relativamente estables con
respecto al trimestre y aho anterior. Las
operaciones crecen de forma controlada; vy
paralelamente parte de las utilidades son
utilizadas para capitalizar la Institucion.

De acuerdo con los lineamientos del Directorio, y
con el fin de mitigar riesgos no evidenciados, el
Banco destina afio a ano alrededor del 64% de las
utilidades de cada periodo para fortalecer el
patrimonio. Esto le ha permitido a la Institucion
mantener niveles de apalancamiento y solvencia
por sobre los requerimientos legales y acordes a
sus politicas, el capital social a la fecha de corte
es de USD. 300MM.

El patrimonio, incluyendo las utilidades generadas
ascendid a un monto de USD 368.06MM. El
indicador de patrimonio técnico sobre activos
ponderados por riesgo es de 12.90%, e incluye
dentro del patrimonio técnico secundario la deuda
subordinada por USD 10MM y las obligaciones
convertibles en acciones por USD 20MM. La
relacion entre el patrimonio técnico y sus activos
ponderados por riesgo se ubica por encima del
registrado en junio 2020 (12.26%) y cumple con
holgura el requerimiento minimo legal y esta
acorde a las politicas internas del Banco.

Por otro lado, el capital libre contable es decir el
monto de patrimonio sensibilizado con las
provisiones y restado los activos improductivos, es
de USD 327.11MM (USD 316.90MM en marzo-2021);
y cubre en 8.29% a los activos productivos y los
fondos disponibles (sistema: 8.97%).
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De acuerdo con informacion de la cartera de BB
considerando el vencimiento anterior, a junio
2021 el capital libre de la institucion bajo el
anterior esquema de contabilizacion de cartera
seria de USD 316.72MM y permitiria una cobertura
por deterioro de los activos productivos y fondos
disponibles de 8.03%.
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Posicionamiento de los valores en el mercado y
Presencia Bursétil

Segun confirmacion recibida por parte de la Bolsa
de Valores de Quito, Banco Bolivariano cuenta con
presencia bursatil de sus acciones en mercado
secundario, que ha mantenido el precio de USD
0.85 desde marzo 2021, hasta le fecha de corte.

www.bankwatchratings.com

11



BANKWATCH RATINGS S.A. BANCO BOLIVARIANO C.A.

CALIFICADORA DE RIESGOS

\4
BOLIVARIANO
($ MILES) EEJE(I\DASA dic-19 dic-20 mar-21

Depositos en Instituciones Financieras 2,205,983 328,245 381,238 387,293 471,732 425,075 406,023
Inversiones Brutas 8,134,815 519,836 536,957 499,188 508,077 602,440 619,189
Cartera Productiva Bruta 29,712,670 1,992,635 2,141,517 2,168,486 2,311,363 2,286,576 2,377,218
Otros Activos Productivos Brutos 1,275,839 91,645 101,045 62,974 57,918 59,622 59,038
Total Activos Productivos 41,329,308 2,932,362 3,160,757 3,117,940 3,349,091 3,373,713 3,461,469
Fondos Disponibles Improductivos 6,291,353 373,567 375,834 425,303 616,572 536,728 485,756
Cartera en Riesgo 871,521 23,440 27,947 21,612 28,047 25,539 30,633
Activo Fijo 725,333 45,340 45,724 45,564 46,772 46,084 45,098
Otros Activos Improductivos 1,991,045 64,728 69,929 67,014 65,393 73,646 66,706
Total Provisiones (2,657,837) (76,418) (82,232) (92,600) (104,026) (100,049) (97,569)
Total Activos Improductivos 9,879,252 507,075 519,434 559,493 756,783 681,997 628,193
TOTAL ACTIVOS 48,550,724 3,363,019 3,597,959 3,584,833 4,001,849 3,955,661 3,992,093
PASIVOS
Obligaciones con el Plblico 37,987,522 2,666,372 2,851,557 2,874,942 3,256,059 3,198,332 3,232,542

Dep6sitos a la Vista 22,466,523 1,730,568 1,820,803 1,849,280 2,071,360 2,075,848 2,068,020

Operaciones de Reporto - - - - - - -

Dep6sitos a Plazo 14,152,918 823,199 899,155 910,527 1,051,067 988,506 1,035,951

Depositos en Garantia 1,116 500 500 455 455 455 455

Dep6sitos Restringidos 1,366,966 112,105 131,098 114,680 133,176 133,522 128,115
Operaciones Interbancarias - - - - - - -
Obligaciones Inmediatas 225,486 33,249 11,425 21,329 47,567 30,682 27,406
Aceptaciones en Circulacion 5,296 18,498 27,089 8,589 474 - -
Obligaciones Financieras 2,595,740 217,750 250,336 215,000 205,307 238,851 228,114
Valores en Circulacion 151,254 - - - - - -
Oblig. Convert. y Aportes Futuras Capitaliz 471,905 6,003 - 20,015 30,013 30,012 30,011
Cuentas por Pagar y Otros Pasivos 1,798,764 95,556 109,398 96,248 99,823 94,506 100,883
Provisiones para Contingentes 91,110 6,924 6,717 6,212 4,198 4,430 5,075
TOTAL PASIVO 43,327,076 3,044,351 3,256,522 3,242,334 3,643,441 3,596,813 3,624,031
TOTAL PATRIMONIO 5,223,647 318,667 341,437 342,499 358,408 358,848 368,062
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO 48,550,724 3,363,019 3,597,959 3,584,833 4,001,849 3,955,661 3,992,093
CONTINGENTES 14,593,431 727,038 831,193 839,094 812,636 853,364 901,629
Intereses Ganados 1,761,945 104,338 217,737 114,826 238,017 60,188 119,389
Intereses Pagados 579,377 36,366 78,642 44,883 94,347 23,026 45,199
Intereses Netos 1,182,568 67,972 139,095 69,943 143,670 37,162 74,190
Otros Ingresos Financieros Netos 91,032 17,287 34,027 12,797 27,334 5,411 12,111
Margen Bruto Financiero (I0) 1,273,600 85,259 173,122 82,740 171,004 42,573 86,301
Ingresos por Servicios (I0) 351,081 17,589 36,632 15,625 32,085 8,782 18,083
Otros Ingresos Operacionales (I0) 80,677 2,941 5,711 2,931 5,327 1,259 2,757
Gastos de Operacion (Goperac) 1,049,804 62,112 129,055 62,782 128,392 32,949 66,369
Otras Perdidas Operacionales 59,303 286 733 171 410 86 114
gfg\?ies?ogssram’"a' antes de v 43,391 85,678 38,343 79,615 19,580 40,658
Provisiones (Goperac) 507,127 9,216 18,620 14,631 36,266 6,700 14,639
Margen Operacional Neto 89,125 34,176 67,058 23,712 43,348 12,880 26,018
Otros Ingresos 212,892 1,537 3,765 1,153 1,939 635 1,265
Otros Gastos y Perdidas 42,069 303 381 278 339 213 278
Impuestos y Participacion de Empleados 85,930 12,856 25,804 10,574 15,228 5,413 9,794
RESULTADOS DEL EJERCICIO 174,019 22,553 44,638 14,014 29,719 7,889 17,212
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($ MILES) BANCOS jun-19 dic-19 dic-20 mar-21

CALIDAD DE ACTIVOS

Act. Productivos + F. Disponibles 47,620,661 3,305,929 3,536,591 3,543,243 3,965,663 3,910,441 3,947,225
Cartera Bruta total 30,584,191 2,016,075 2,169,464 2,190,098 2,339,410 2,312,115 2,407,852
Cartera Vencida 262,032 11,229 14,167 12,024 14,721 13,221 15,534
Cartera en Riesgo 871,521 23,440 27,947 21,612 28,047 25,539 30,633
Cartera C+D+E - 24,849 32,627 28,348 27,762 25,406 30,525
Provisiones para Cartera (2,249,092) (72,879) (78,426) (89,050) (100,371) (96,295) (93,907)
Activos Productivos / T.A. (Brutos) 80.7% 85.3% 85.9% 84.8% 81.6% 83.2% 84.6%
Activos Productivos / Pasivos con Costo 123.8% 133.0% 129.8% 127.4% 122.2% 123.8% 127.0%
Cartera Vencida / T. Cartera (Bruta) 0.86% 0.56% 0.65% 0.55% 0.63% 0.57% 0.65%
Cartera en Riesgo/T. Cartera (Bruta) 2.85% 1.16% 1.29% 0.99% 1.20% 1.10% 1.27%
Cartera en riesgo+reestructurada x vencer / T. Cartera (Bruta) 5.64% 1.42% 1.60% 1.39% 1.46% 1.34% 1.51%
Cartera C+D+E / T. Cartera (Bruta) 0.00% 1.11% 1.36% 1.17% 1.08% 0.99% 1.13%
Prov. de Cartera+ Contingentes/ Cart en Riesgo 268.52% 340.45% 304.66% 440.78% 372.83% 394.40% 323.11%
Provisiones de Cartera + Contingentes / Cartera en Riesgo + Reestru 135.63% 278.51% 245.27% 313.97% 306.46% 324.89% 271.89%
Prov. de Cartera +Contingentes /Cartera CDE 321.15% 260.96% 336.05% 376.66% 396.47% 324.27%
Prov de Cartera/ T. Cartera (Bruta) 7.35% 3.61% 3.61% 4.07% 4.29% 4.16% 3.90%
Prov con Conting sin invers. / Activo CDE 309.70% 257.81% 327.15% 367.07% 385.02% 316.89%
25 Mayores Deudores /Cart. Bruta y Conting. 0.00% 22.58% 22.33% 22.16% 21.63% 21.58% 31.38%
25 Mayores Deudores / Patrimonio 0.00% 158.87% 157.14% 156.40% 155.39% 153.72% 230.47%
Cart CDE+ Catigos periodo +Venta cart E /Cartera Bruta prom 0.85% 1.42% 1.92% 1.50% 1.96% 1.54% 2.13%
Recuperacioén Ctgos periodo / ctgos periodo anterior 26.78%

Ctgo total periodo / MON antes de provisiones 52.86% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%
Castigos Cartera (Anual)/ Cartera Bruta Prom. 1.71% 0.33% 0.33% 0.40% 0.73% 1.79% 1.68%
CAPITALIZACION

PTC / APPR 14.64% 11.76% 11.26% 12.26% 13.28% 13.12% 12.99%
TIER |/ APPR 12.41% 10.40% 9.48% 10.46% 10.15% 10.73% 10.43%
PTC / Activos y Contingentes b 8.75% 8.02% 7.77% 8.53% 8.74% 8.77% 8.78%
Activos Fijos +Activos Fideicom/ Patr. Técnico 14.72% 13.83% 13.28% 12.07% 11.11% 10.93% 10.50%
Capital libre (USD M)** 4,259,330 267,345 285,629 305,964 325,264 316,902 327,112
Capital libre / Activos Productivos + F. Disp 8.97% 8.09% 8.08% 8.64% 8.20% 8.11% 8.29%
Capital Libre / Patrimonio + Provisiones 54.28% 66.69% 66.54% 69.51% 69.88% 68.57% 69.67%
TIER 1/ Patrimonio Tecnico 84.78% 88.40% 84.19% 85.32% 76.49% 81.79% 80.31%
Patrimonio/ Activo Neto Promedio (Apalancamiento) 10.77% 9.50% 9.83% 9.54% 9.43% 9.02% 9.21%
TIER 1/ Activo Neto Promedio 9.66% 8.64% 8.35% 8.97% 8.47% 8.67% 8.63%
RENTABILIDAD

Comisiones de Cartera 10 - - - - - -
Ingresos Operativos Netos 1,646,056 105,503 214,733 101,126 208,007 52,528 107,027
Result. antes de impuest. y particip. trab. 259,949 35,410 70,442 24,588 44,948 13,301 27,006
Margen de Interés Neto 67.12% 65.15% 63.88% 60.91% 60.36% 61.74% 62.14%
ROE 6.75% 14.39% 13.74% 8.20% 8.49% 8.80% 9.48%
ROE Operativo 3.46% 21.81% 20.65% 13.87% 12.39% 14.37% 14.33%
ROA 0.72% 1.34% 1.29% 0.78% 0.78% 0.79% 0.86%
ROA Operativo 0.37% 2.04% 1.93% 1.32% 1.14% 1.29% 1.30%
Inter. y Comis. de Cart. Netos /Ingr Operat.Net. 71.56% 64.42% 64.34% 69.04% 68.94% 69.58% 68.68%
Intereses y Comis. de Cart. Netos /Activos Productivos Promedio (NIN 5.78% 4.67% 4.57% 4.45% 4.41% 4.35% 4.32%
M.B.F. / Activos Productivos promedio 6.25% 5.86% 5.73% 5.27% 5.25% 5.07% 5.07%
Gasto provisiones / MON antes de provisiones 85.05% 21.24% 21.73% 38.16% 45.55% 34.22% 36.01%
Gastos Operacionales / Ingr. Operativos Netos 94.59% 67.61% 68.77% 76.55% 79.16% 75.48% 75.69%
Gastos Operacionales sin Prov/ Ingr Oper Netos 63.78% 58.87% 60.10% 62.08% 61.72% 62.73% 62.01%
Gto Operacionales (Anual)/ Activos N Prom 6.42% 4.25% 4.25% 4.31% 4.33% 3.99% 4.05%
Fondos Disponibles 8,497,337 701,812 757,072 812,596 1,088,304 961,803 891,779
Activos Liquidos (BWR) 11,689,153 910,908 975,963 1,065,524 1,267,879 1,247,176 1,163,650
25 Mayores Depositantes - 606,797 707,258 676,952 752,880 745,699 731,883
100 Mayores Depositantes - 919,448 1,041,996 1,030,629 1,196,856 1,179,150 1,158,955
Indice Liquidez Estructural 1ra Linea (SBS) 38.77% 39.32% 40.26% 42.55% 45.25% 45.95% 43.05%
Indice Liquidez Estructural 2nda Linea(SBS) 36.53% 40.33% 40.59% 40.34% 43.83% 43.15% 41.77%
Requerimiento de Liquidez Segunda Linea 0.00% 15.18% 14.07% 15.50% 14.42% 15.54% 14.39%
Cobertura Liquidez Estructural Segunda Linea (veces) - 2.66 2.88 2.60 3.04 2.78 2.90
Mayor brecha acum de liquidez / Act. Liquidos 0.00% 27.27% 17.30% 22.21% 39.82% 23.61% 26.10%
Activos Lig. (BWR)/Pasivos corto plazo(BWR) 38.77% 39.18% 40.05% 42.41% 45.05% 45.78% 42.90%
Fondos Disp. / Pasivos CP(BWR) 28.18% 30.19% 31.07% 32.34% 38.67% 35.31% 32.88%
25 May. Deposit./Oblig con el Publico 0.00% 22.76% 24.80% 23.55% 23.12% 23.32% 22.64%
25 May. Deposit./Activos Liquidos (BWR) 0.00% 66.61% 72.47% 63.53% 59.38% 59.79% 62.90%
25 May Dep a 90 dias/Activos liquidos N/D 54.51% 55.67% 27.72%
Riesgo de tasa Margen Fin/Patrimonio (1% var) 0.00% 2.40% 2.39% 1.96% 1.33% 1.43% 1.40%
Riesgo de tasa Val. Patrim/Patrimonio (1% var) 0.00% 0.60% 0.70% 0.21% 0.08% 0.02% 0.31%

** Patrimonio + Provisiones - (Act Improd sin F. Disp)
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y
ANEXO ENTORNO OPERATIVO Periodo / Industrias % Particip  Crec. %
Agricultura, ganaderia, caza y silvicultura 8.27% 2.89%
Macroeconémico Petréleo y minas 8.93%|  3.41%
, . . Manufactura (excepto refinacion de petrdleo) 11.86% 3.13%
La economia global sufrio un fuerte impacto Construccion 7.60%| -1.42%
negativo como consecuencia de la pandemia del Comercio 1022%|  3.67%
COVID-19, debido al cierre de negocios y las Transzf’dfte — - 6.77% 1.22%
P . Actividades profesionales, técnicas y administrativa 6.09% 1.49%)
reStﬂICC'loneS para circular. De aCU?rdO con las Ensefianza y Servicios sociales y de salud 8.85% 2.48%
aUtor]da.des aCtualeS) la ?OntraCC]On del PlB Administracion publica, defensa; planes de segurida 6.50% -0.23%
Ecuatoriano para el 2020 seria de -7.75% a precios PIB 100.00%]  2.75%

constantes. Para el 2021, el BCE espera un
crecimiento de 2.88% aunque Ultimas
estimaciones del Gobierno estiman un
crecimiento ligeramente mayor cercano a 3.02%.
Esto significa que frente a 2019, el
comportamiento al 2021, seria una contraccion
del -5.21%. El Banco Mundial es mas optimista y
espera un repunte del PIB ecuatoriano de 3.5% en
2021y 1.4% al 2022.

La recuperacion en el contexto mundial prevé
fuertes crecimientos de las principales economias,
no asi a nivel latinoamericano cuyos crecimientos
se situarian entre 1.9% y 3.7% dependiendo del
avance de la vacunacion. El crecimiento para el
Ecuador se basa en mejores precios del petréleo y
el consiguiente efecto positivo en los ingresos. En
el comportamiento esperado contribuiria también
el avance en la vacunacion. Las expectativas
menos optimistas para el 2022, responden a que
la vacunacion seria mas lenta de lo esperado y a
que se produzcan disturbios sociales por el
descontento de algunos sectores de la poblacion.

A continuacion, una tabla con expectativas de
comportamiento de algunas variables econémicas
comparadas con el 2020:

Variables Econdmicas esperadas 2021 2020 2021
Producto interno bruto [PIB) -7.75% 2.75%
Importaciones de bienes y servicios -7.88% 3.30%
Gasto de consumo final total -6.82% 1.69%
Gasto Gobierno -6.12% -0.03%
Gasto Hogares residentes (1) -6.99% 2.11%
Inversidn Capital fijo -11.91% 1.00%
Variacion de Inventarios -290.75% -129.05%
Exportaciones de bienes y servicios -2.13% 2.B1%

Luego del desplome de 2020, el comportamiento
positivo esperado no representa una recuperacion
para ningdn segmento excepto para las
exportaciones apoyadas especialmente por los
mejores precios del petroleo y de las
exportaciones de camaréon por una mayor
demanda y por mejores precios. Las
importaciones alcanzaran también un crecimiento
mayor al del PIB y al de las exportaciones.

La mayor parte de los sectores economicos sufrid
contracciones por la pandemia. Se espera que la
manufactura con un crecimiento cercano a 3%
muestre mejores comportamientos que el sector
de servicios y del sector de la construccion que
mantendria aln una disminucién de 1.42%, segln
las cifras del BCE.

En el segundo trimestre la economia muestra una
ligera recuperacion dado el avance del proceso de
vacunacion y las perspectivas positivas de la
normalizacion de las actividades economicas, y
las perspectivas politicas en el entorno nacional,
y en las relaciones con los organismos
internacionales.

Los resultados electorales favorables a la
inversion privada, a la lucha contra la corrupcion
y a una gestion eficiente de recursos ha
fomentado en el entorno operativo del Ecuador un
ambiente de confianza, que seria el factor
preponderante en la expectativa de recuperacion
del pais.

El riesgo pais, que en abril de 2020 cerr6 en 5033
puntos base y una calificacion de “Restricted
Default” otorgada por FITCH Ratings, luego de
conocerse los resultados de los comicios
presidenciales y de la aprobacion de la ley para la
proteccion de la dolarizacion, el indicador bajo
mas de trescientos puntos, desde entonces ha
fluctuado alrededor de 840 puntos hasta el 27 de
septiembre. Al momento la calificacion de Fitch
para el Ecuador es de B-.

Por otro lado, el precio del petréleo que ha subido
(precio promedio podria llegar a USD60/b) ayuda
a la caja fiscal que espera alrededor de USD1.400
millones mas por este rubro que el afio anterior.

Las situaciones fiscal, social y politica siguen
siendo complicadas y la incertidumbre de la
economia frente al coronavirus persiste.

El crecimiento del Ecuador depende de inversion
privada (politica de austeridad en el sector
publico) y de la ayuda de los multilaterales.

Al momento y frente a otros paises de la region el
pais ofrece un buen escenario para la inversion
considerando la tendencia politica de los lideres
de los otros paises.

En cuanto a la ayuda de los multilaterales, el
Gobierno cerré un nuevo acuerdo técnico con el
FMI, el 8 de septiembre, que renueva el papel del
organismo multilateral como ente condicionante
en la adopcion de las politicas nacionales, supone
una revision del Gobierno actual sobre el
programa negociado y suscrito por el expresidente
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Moreno en 2019. El acuerdo contempla un monto
total de USD 6 500 millones, de los cuales 4 000
millones ya fueron desembolsados y los 2,500
millones restantes se haran hasta el 2022.

El Pais necesita entrar en un pacto politico, social
y economico, para buscar acciones consensadas
de politicas planificadas.

Sistema Bancos Privados
Cambio Constante de la Normativa Contable

Para enfrentar las limitaciones en la capacidad de
pago de los clientes y proteger los estados
financieros de las instituciones del sistema, se han
emitido normas a aplicarse desde el 31 de marzo
de 2020. La primera norma establece el
diferimiento extraordinario de los créditos en por
lo menos 90 dias, por propuesta del cliente o de
la IFl, sin costos adicionales; prohiben reversar
provisiones, cambios de calificacion de riesgo al
momento del diferimiento. Estas y las siguientes
normas hasta la Resolucion de la JPRMF No.609-
2020-F, emitida en noviembre 2020, fueron
aplicadas por las IFIS con distintos criterios. A
parir de la resolucion antes indicada y de octubre
2020, se unifican los criterios en cuanto al
traspaso a vencido y no devenga de los retrasos en
todos los segmentos a los 61 dias.

La norma antes citada y otras posteriores,
adicionalmente, modifican de forma temporal y
hasta el 31de diciembre-21, los dias de morosidad
para la calificacion de la cartera en las distintas
categorias y los porcentajes minimos y maximos
de provisiones requeridas. Las calificaciones y el
requerimiento de provisiones son menos estrictos.
De existir excedentes en los valores de provisiones
especificas, producto de esta norma, estas
deberan ser reclasificadas a la cuenta 149987
“provisiones no reversadas por requerimiento
normativo”; estos  valores podran ser
reclasificados a “provisiones especificas” luego de
notificar a la Superintendencia de Bancos por el
medio y las condiciones que este Ente de Control
determine. Los deudores de los segmentos
Productivo y Comercial cuyos créditos sean
menores a USD 100.000, se calificaran por
morosidad; los mayores a este valor se calificaran
de acuerdo con los modelos y sistemas de cada
Institucion.

La normativa actual disminuye el nivel minimo
del rango de las provisiones genéricas que debian
ser constituidas sobre la cartera bruta de
diciermbre-2019 de acuerdo con la norma de
marzo-2020. Estas provisiones debieron ser
constituidas durante el 2020, y el rango de
constitucion va de 0.01% hasta el 5%. Estas
provisiones formaran parte del Patrimonio
Técnico Secundario.

La normativa afecta a los indicadores de
rentabilidad, morosidad y capitalizacion, de
distinta manera y en diferentes tiempos segun la
estructura de la cartera de cada institucion y de
acuerdo con el criterio de aplicacion de la norma
inicial. Los indicadores no son comparables sino
desde octubre -2020.

Las utilidades del sistema financiero estaran
sobreestimadas mientras se mantengan en los
resultados los intereses devengados, no cobrados
que por las nuevas normas tienden a crecer.

Resultados

Después de tres afos de crecimiento de los
resultados del sistema financiero, sustentados por
el crecimiento especialmente de la cartera de
consumo a través de tarjetas de crédito, el 2020
presentd resultados menores en 62.1% frente a
2019. A junio-2021, los resultados muestran
crecimiento en comparacion con el mismo periodo
del ano anterior, aunque no llegan a los
comparables de junio 2019.

GRAFICO 1

Ingresos y Gastos Operacionales
(Miles USD)
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Fuente: Superintendencia de Bancos. Elaboracion: BWR

La demanda de créditos se reactiva lentamente
por lo que los intereses generados no muestran
crecimiento importante, el margen de interés se
ve apoyado por la disminucion del costo del
fondeo, particularmente, por la disminucion de la
menor tasa de interés y se recupera en
comparacion con los trimestres anteriores. Los
intereses netos crecen Unicamente en 1.8%
interanual.

Los Otros ingresos financieros por comisiones del
negocio de tarjetas mejoran, pero no permiten
compensar las pérdidas financieras generadas por
el menor rendimiento de las inversiones y las
pérdidas en las ventas de cartera. El MBF se
mantiene presionado y muestra una reduccion de
0.9% en comparacion con jun-2021.

El crecimiento de la transaccionalidad del
semestre permitio la recuperacion de los ingresos
por servicios que fortalecen la generacion
operativa, cubren el crecimiento controlado del
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gasto operacional y muestran un crecimiento
interanual leve (0.9%) en el MON antes de
provisiones.

Los ingresos operacionales se presionan (-22%
interanual), pero son suficientes para absorber el
importante gasto de provisiones que requiere el
deterior de la cartera, generando un MON
negativo, los resultados del periodo se apoyan en
ingresos por recuperacion de activos castigados y
reversion de provisiones.

El deterioro de la cartera presiona el gasto de
provisiones

La presion sobre la rentabilidad de los bancos
proviene principalmente de la reduccion del
margen bruto financiero sobre activos productivos,
aumento de activos improductivos y de la
necesidad de constituir provisiones por el
deterioro actual y esperado de la cartera.

-
Gastos Operacionales / Ingresos Operativos Netos
Jun-2021
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Fuente: Superintendencia de Bancos. Elaboracion: BWR

Al comparar los dos indicadores de gastos
operacionales / ingresos operativos con y sin
provisiones observamos que los bancos privados
en general han sido eficientes en controlar los
gastos operativos pero que, al constituir
provisiones, algunos de ellos han generado
margen operativo negativo en los ultimos periodos.

GRAFICO 4
Intereses devengados por cobrar
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Fuente: Superintendencia de Bancos. Elaboracion: BWR

El grafico 4 muestra el desempeiio de los intereses
devengados por cobrar que, en consistencia con el
deterioro de la capacidad de pago de los deudores,
tienden a crecer. Estos intereses cuya
recuperacion es incierta estan registrados en los
ingresos de las instituciones. En el caso del
sistema representan el 26% del ingreso por
intereses.

Participacion del Activo y Resultados en el
Sistema por Banco

GRAFICO 5

Participacion de Activos y Resultados
Jun-2021
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Comportamiento de la Cartera frente a las
obligaciones con el publico:

GRAFICO 6

Cartera vs Oblig. Publico
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Fuente: Superintendencia de Bancos. Elaboracion: BWR

En el grafico anterior vemos la cartera bruta total
crece con la misma tendencia que las obligaciones
con el publico hasta dic-2019; a partir de entonces
y hasta marzo-2021, el comportamiento es
distinto y mientras las obligaciones con el publico
aumentan, la cartera bruta total crece en menor
proporcion, sin embargo, a junio las colocaciones
de cartera empiezan a reactivarse con un
crecimiento trimestral de 3.9% en tanto que las
obligaciones crecen en 1.2%, de todas formas los
depdsitos del publico mantienen un crecimiento
anual de 13.3% frente al crecimiento de 5.7% de
la cartera en el mismo periodo.

El crédito bancario ha crecido lentamente tanto
por el lado de la demanda como por un manejo
cauteloso de la liquidez en el sistema. Si bien la
oferta de crédito se reactivo en julio de 2020,
gracias a que los depositos mostraron menor
volatilidad que la esperada, la demanda se
mantiene deprimida como consecuencia de la
menor capacidad de consumo de los hogares.

La estabilidad de los depositos y le mejora de la
demanda que se observa en los ultimos meses
permite que las colocaciones de cartera crezcany
la posicion de liquidez del sistema disminuya con
prudencia en el Gltimo trimestre.

Evolucién de los Activos
GRAFICO 7
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Para analizar el grafico anterior debemos tomar
en cuenta: 1) que los activos improductivos
incluyen los fondos disponibles que no producen
interés y que corresponden principalmente al
encaje bancario. Este rubro ha sido
historicamente el mas alto y se mueve en
consistencia con el crecimiento de los depositos y
la tasa establecida para el encaje bancario sobre
los depositos y 2) la cartera en riesgo y los otros
activos improductivos estan subestimados por las
nuevas reglas, mas flexibles, para contabilizar los
retrasos. A pesar de lo dicho se observa una
tendencia creciente de los activos improductivos
y una mayor participacion de dichos activos en los
activos del sistema durante el 2020 y hasta junio
2021. Ademas, si bien se reducen los fondos
disponibles no productivos en el Ultimo trimestre
los demas activos improductivos mantienen la
tendencia creciente.

GRAFICO 8

Composicion de Cartera (USD Miles)
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Fuente: Superintendencia de Bancos. Elaboracion: BWR

El grafico anterior muestra el comportamiento de
la cartera por segmento, su bajo dinamismo de
crecimiento a partir del segundo trimestre del
2020, y el efecto contable que se produce en la
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morosidad de la cartera por los cambios
regulatorios.

Entendemos que entre un 70% y un 90% de la
cartera del sistema se acogiéo al diferimiento
extraordinario y que la morosidad con datos
ajustados a los mismos parametros de
contabilizacion  utilizados hasta  dic-2019
aumentarian los indicadores de morosidad del
sistema entre 3 y 4 puntos dependiendo de la
institucion y de la participacion de la cartera por
segmento.

El siguiente grafico muestra la morosidad
sensibilizada con la cartera reestructurada por
vencer y coberturas contables de las IFIS. El
desempeno de este indicador es tendencia desde
octubre-2020 fecha desde la que se deben aplicar
las normas uniformemente.

Cobertura con Provisiones
GRAFICO 11
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Fuente: Superintendencia de Bancos. Elaboracion: BWR

Fondeo

GRAFICO 13

Composicion del Pasivo USD
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GRAFICO 14

Composicion % Pasivo
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Los graficos anteriores muestran la composicion
del fondeo por rubro y la composicion del fondeo
por plazo. Se debe concluir que la mayor parte del
fondeo de los bancos proviene de las captaciones
del publico, las mismas que, aunque sean
depositos a plazo son en su mayor parte de corto
plazo. Adicionalmente se observa que las
obligaciones financieras constituyen una parte
pequena del fondeo y que estas han disminuido
durante el 2020, y hasta el segundo trimestre de
2021. Esas podrian constituir un financiamiento
interesante para los bancos mientras el riesgo pais
disminuya.

Liquidez

Las normas establecidas por gobiernos anteriores
forzaron la utilizacion de los recursos liquidos de
los bancos provocando una reduccion en los
indicadores de liquidez. La norma de liquidez
doméstica exige una mayor concentracion de
depositos a nivel local, lo cual en las actuales
circunstancias complica la situacion en caso de
requerir liquidez inmediata.

El grafico que sigue muestra el desempefo de la
liquidez estructural del sistema desde el ano 2016,
evidenciando la estrategia de fortalecimiento de
la posicion de liquidez el ano anterior frente a la
incertidumbre que genero la coyuntura sanitaria,
en los dos ultimos trimestres la estabilidad de los
depositos y la lenta recuperacion de las
colocaciones llevo a la optimizacion de los
recursos liquidos, evidenciando una reduccion
paulatina en los dos trimestres.
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GRAFICO 15

Liquidez Estructural

die-16
dic-17
dic-18
dic-19
jun-20
dic-20
mar-21
jun-21

=+=LIQ. ESTRUCTURAL 2DA LINEA <=LIQ. ESTRUCTURAL 1ra LINEA

Fuente: Superintendencia de Bancos. Elaboracion: BWR

GRAFICO 16
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Se observa que la liquidez del sistema aumenta en
el afo 2020 y es el resultado de una politica
conservadora de los bancos en momentos de
incertidumbre. Consideramos que  estos
indicadores se iran reduciendo a los niveles
historicos en la medida en que se reactive la
demanda de crédito, como se observa en los
Ultimos dos trimestres.

La liquidez estructural de primera y segunda linea
se mueven de forma similar hasta mar-20 y luego
se abre una brecha que responde a que desde
junio-20 aumentan los pasivos con vencimientos
entre 90 y 180 dias mas que las obligaciones a la
vista. Los dos indicadores de liquidez se mueven
de forma similar en los Ultimos dos trimestres de
2021 y mantienen la misma brecha.

El 70% del fondo de liquidez es parte de la liquidez
estructural de los bancos al igual que otras
inversiones en el sector publico. El fondo de
seguros de depositos también esta invertido en
papeles del Estado, pero no forma parte de la
liquidez de las instituciones.

Capitalizacion

El patrimonio técnico de los bancos se mantiene
sobre lo establecido por la norma.

GRAFICO 17

Patrimonio Técnico
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Fuente: Superintendencia de Bancos. Elaboracion: BWR

Sufre ligeras variaciones ciclicas por el pago de
dividendos en efectivo. En el ano 2020 la
tendencia se explica por la reduccién de los
activos ponderados por riesgo y por su bajo
crecimiento observado en el primer semestre del
2021 originado en la dinamica de las colocaciones
y porque por normativa se reduce la ponderacion
de la cartera colocada en el exterior del 2% al 1%.

En términos del dolar el patrimonio del sistema se
mantiene en USD5,224 millones a junio-2021. Los
pequenos aumentos trimestral (1.9%) y anual
(3.6%) obedecen a las utilidades del periodo.
Dependiendo de las politicas de reparto de
dividendos de cada institucion y de las
autorizaciones del Ente de Control, el patrimonio
del sistema podria reducirse durante el afo.
Durante el segundo semestre de 2020, el
patrimonio del sistema se redujo por el reparto de
dividendos autorizado por la Superintendencia de
Bancos sobre las utilidades del 2019. El
patrimonio de las instituciones del sistema podria
verse presionado adicionalmente, si los resultados
generados no son suficientes para absorber el
deterioro de los activos.

Los indicadores de capital libre muestran una
tendencia a contraerse a partir del 2018, a pesar
de que los activos productivos se reducen y en
este Ultimo semestre el crecimiento es minimo.
Esto es el resultado de menores utilidades,
reparto de dividendos en efectivo y aumento de
los activos improductivos. Debemos tomar en
cuenta que los activos improductivos podrian
estar subvaluados contablemente, por lo que en
realidad y frente al desarrollo de la capacidad de
pago de los deudores este indicador podria
ajustarse durante el 2021 a pesar de la nueva
normativa contable.
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GRAFICO 19
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Fuente: Superintendencia de Bancos. Elaboracion: BWR

Es necesario que las instituciones fortalezcan los
niveles de provisiones sobre sus riesgos y
robustezcan sus patrimonios. Esto dependera del
apetito de riesgo de cada IFl y de la posibilidad
dependiendo de su capacidad de generacion.

Fuentes: Superintendencia de Bancos, BCE, Analisis Semanal
Elaboracion: BWR
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