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Perspectiva: Estable

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 economico y riesgo
sistémico.

Definicion de Calificacion:

A: “La institucion es fuerte, tiene
un solido 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
desviacion con respecto a los
niveles historicos de desempefio de
la entidad sea limitada y que se
superara rapidamente. La
probabilidad de que se presenten
problemas significativos es muy
baja, aunque de todos modos
ligeramente mas alta que en el
caso de las instituciones con mayor
calificacion.” El signo indica la
posicion relativa dentro de la
respectiva categoria.
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Fundamento de la calificacion

El Comité de Calificacion de BankWatch Ratings S.A., decidié mantener la
calificacién de la Corporacion Financiera Nacional B.P. de “A” con
perspectiva estable y sin observacion.

La calificacion se sustenta en los siguientes factores:

La calificacion considera como una fortaleza el soporte del Estado,
debido a su naturaleza de Banca Plblica, a través del nivel de solvencia
patrimonial adecuado y la posicion estratégica que podria mantener la
Institucion en la politica de reactivacion econdmica, que es uno de los
objetivos del nuevo gobierno.

La CFN mantiene un nivel fuerte de soporte patrimonial que sobrepasa
los requerimientos legales y que ha dado soporte al crecimiento de la
Institucion gracias a la capitalizacion de la mayor parte de los resultados
anuales. La cobertura con capital libre para deterioros futuros, ain no
evidenciados, es una fortaleza frente a sus pares y al promedio de la banca
privada, ha sido capaz de absorber el crecimiento significativo de los
activos improductivos, en particular de la cartera, aun aplicando una
sensibilidad de la morosidad con la normativa anterior a la pandemia. El
soporte de capital libre se mantiene solido a pesar de la contabilizacion de
un ajuste significativo por provisiones directamente contra el patrimonio,
realizada en el afno 2020.

La rentabilidad de la CFN se reduce de forma significativa y sus
indicadores permanecen menores que los promedios del sistema de banca
publica. La generacion de intereses, que es su fuente de ingresos, se
debilito en el periodo interanual y el costo del fondeo presiona el margen
de interés neto. Sin embargo, contabiliza utilidades financieras netas que
permiten que el margen bruto financiero permanezca estable.
Adicionalmente, crecen los ingresos operacionales que provienen de las
otras empresas de sus inversiones en acciones. Estos resultados cubren su
gasto operacional controlado, sin embargo, existe incertidumbre debido a
la emision del Decreto Ejecutivo No. 82 el cual establece la liquidacion
voluntaria de su subsidiaria Seguros Sucre y el deterioro de los activos
particularmente de la cartera e inversiones en subsidiarias, requieren un
mayor gasto de provisiones que no pudo ser cubierto con ingresos
financieros generando un MON negativo, tanto en el ano 2020, como
también en el primer semestre del 2021, que fue cubierto con ingresos
extraordinarios de recuperacion de activos financieros. Es importante
mencionar que la actual administracion de CFN se ha planteado el objetivo
de sanear las operaciones de crédito irrecuperables heredadas de
administraciones anteriores con lo que esto podria afectar a su rentabilidad
al cierre del ano 2021.

Debido a la naturaleza de las operaciones de CFN, hacia segmentos de
mayor riesgo, y por la influencia que ha tenido en los negocios en general
la Pandemia COVID 19, la calidad de la cartera refleja un nivel de riesgo
alto, mayor al de sus pares del sistema de banca publica y al que muestran
los principales bancos del sistema bancario privado.
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Niveles de liquidez apretados frente a sus requerimientos de concentracion y plazos del balance. La
estructura de fondeo mantiene niveles de concentracion importantes de sus depositos a plazos, frente a lo cual
el CFN mantiene coberturas limitadas con activos liquidos, basada en el seguimiento cercano de sus clientes y de
sus porcentajes de renovacion, que han permitido que la cobertura para sus depositantes dentro de 90 dias sea
cercana al 100%.

Ademas, la estructura del balance conserva descalces de plazos importantes, que, si bien se explican por la
dinamica de su negocio, demandan un nivel importante de activos liquidos y en generan una posicion de liquidez
en riesgo en una de las bandas de tiempo en el escenario contractual, en los escenarios dinamico y esperado no
se presentan posiciones de liquidez en riesgo.

La auditora externa emitio una opinion calificada en los estados financieros del ano 2020 por varios temas que, si
bien varias observaciones se han resuelto, aln hay temas en los que se esta trabajando, pero sin una resolucion
final y se mantendran en el mediano plazo, lo que agrega un nivel de incertidumbre sobre sus efectos en las cifras
de la Institucion.

Aspectos Evaluados en la Calificacion

La calificacion asignada refleja los factores crediticios especificos de la institucion y la opinidn 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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ENTORNO OPERATIVO

La descripcion del ambiente operativo se encuentra en
el Anexo.

PERFIL DE LA INSTITUCION
Posicionamiento e imagen

Corporacion Financiera Nacional fue constituida
en el Ecuador en 1964. Posteriormente con
Decreto Ejecutivo No. 868 del 30 de diciembre de
2015, publicado el 25 enero de 2016 cambi6 su
denominacién a Corporacion Financiera Nacional
B. P. y se reorganiza como una persona juridica de
derecho pulblico, que forma parte del Sector
Financiero Publico. Es controlada por la
Superintendencia de Bancos.

La CFN B.P. durante su trayectoria institucional,
da servicio al sector productivo principalmente a
la micro y pequena empresa apoyandoles también
con programas de capacitacion, asistencia técnica
y firma de convenios interinstitucionales para el
fomento productivo, buscando mejorar la gestion
empresarial como fuente de competitividad a
mediano y largo plazo.

Corporacion Financiera Nacional B.P. es la
institucion mas grande la banca publica que
representa el 42.96% de los activos a jun-2021.

Grafico 1
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Su participacion se contrae en 0.81pp en relacion
con jun-20 debido al mayor crecimiento reportado
por Banco del Estado.

En lo que respecta a depodsitos, la institucion
ocupa la primera posicion en la participacion de
depdsitos a plazo, con una concentracion del
48.66%, CFN no participa en depositos a la vista.

Grafico 2
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El Patrimonio de la Banca Publica se redujo
durante el aio anterior y en el Ultimo semestre se
experimenta una leve recuperacion. CFN
representa el 56.22% del patrimonio total del
sistema.

Grafico 3
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Modelo de negocios

La Corporacion Financiera Nacional B.P. es una
entidad financiera plblica, dedicada al
financiamiento del sector productivo de bienes y
servicios, asi como proyectos de desarrollo en el
ambito nacional e internacional. Busca estimular
la inversion productiva e impulsar el crecimiento
econdémico sostenible, a través del apoyo
financiero o no financiero a los sectores
productivos, de bienes y servicios; asi como de
proyectos que contribuyan a la mejora de la
competitividad nacional. Su accionar esta dentro
de los lineamientos de los programas del Gobierno
nacional los cuales estan orientados a conseguir
dinamizacion economica y estabilidad.

Tiene como misién “Fomentar el desarrollo
sostenible de los sectores productivos del pais,
brindando instrumentos financieros que
contribuyan a la generacion de empleo,
emprendimiento e innovacion, para el bienestar
de los ecuatorianos”.

La Corporacion Financiera Nacional B.P. tiene las
siguientes funciones:

www.bankwatchratings.com
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e Actuar como banca de primer piso, mediante
el financiamiento de las actividades
productivas, de bienes y servicios, de personas
naturales y juridicas plblicas, privadas, mixtas,
o populares y solidarias;

e Actuar como banca de segundo piso, mediante
el financiamiento a entidades del sector
financiero privado para las actividades
productivas de bienes y servicios, de personas
naturales y juridicas publicas, privadas, mixtas,
o populares y solidarias;

e Financiar proyectos de inversion con garantias
limitadas, especialmente aquellos que se
encuentren sustentados en la capacidad del
proyecto para generar flujos de caja y/o en los
contratos entre diversos participantes que
aseguren su rentabilidad; vy,

e Las demas que sean determinadas en las leyes,
regulaciones y en sus estatutos.

Como parte de su objetivo de recuperar la
actividad productiva en todo el pais al momento
ha firmado mas de 22 convenios con Bancos y
Cooperativas del Ecuador' que tiene acceso a
financiamiento productivo a largo plazo para
micro, pequenas y medianas empresas (MIPYMES)
a nivel nacional.

CFN realiza estas operaciones bajo la modalidad
de banca de segundo piso para las Instituciones
Financieras (IFls) que cumplan con los estandares
ambientales y sociales requeridos dentro del
proyecto con el Banco Mundial. Por su parte, las
IFls con los recursos asignados seran las
encargadas de canalizar el crédito a los clientes
con las condiciones mas favorables en el mercado.

El Banco Mundial en el 2020 otorgd un
financiamiento de USD 260 millones y que se
canalizaran con diversas entidades financieras
como: Cooperativa Atuntaqui, Cooprogreso,
Cooperativa Ambato, Cooperativa Mushuc Runa,
Banco de Machala, Banco Finca, entre otras?. Para
el ano 2021 se espera que el Banco Mundial
desembolse 50 MM.

La modalidad de banca de segundo piso entre las
Instituciones Financieras y la Corporacion
Financiera Nacional B.P., es un proceso en el cual
se firmara convenios y pagarés a favor del
acreedor, los créditos tendran plazos entre
minimo 3 afios y maximo de 8 afos con un periodo
de gracia parcial de hasta 2 afos.

' https://www.elcomercio.com/publirreportajes/22-
convenios-suscritos-cfn-reactivar.html

La administracién considera que, con este
desembolso, la Corporacion Financiera Nacional
retoma su esencia de banca de desarrollo en el
Ecuador y - con el proyecto de financiamiento
para MIPYMES - atenderda con mejores
oportunidades de acceso a crédito especialmente
a los sectores vulnerables que abarcan un amplio
porcentaje en cuanto al segmento MIPYMES y que
son consideradas la mayor fuente de generacién
de empleo. A jun-2021 el fondeo de multilaterales
representa Unicamente el 6.8% del pasivo.

El principal fondeo de la CFN proviene de
depositos a plazo que representan el 76.1% del
pasivo y, dada su caracteristica de banca publica
y sus clientes, conserva una alta concentracién en
este rubro.

La Superintendencia de Bancos del Ecuador
mediante  Resoluciéon No. SB-2017-758 vy
certificado No. 2017-CFN-001 del 11 de
septiembre de 2017, autorizé6 a la Corporacion
Financiera Nacional B.P. efectuar actividades
financieras de operaciones activas, pasivas,
contingentes y de servicios, asi como, de acuerdo
con el articulo 370 del Cddigo Organico Monetario
y Financiero, la Corporacién podra actuar como
Administrador Fiduciario.

Estructura del Grupo
NOMBRE EMPRESA ACTIVIDAD % PARTICIPACION
CEN Enud.a.d financiera p.L'Ib|I.Ca Actividades Cabeza de Grupo
permitidas para las instituciones
Actividades de intermediacion
Banco del Pacifico S.A. monetaria, banca comercial 100%
Actividades de planes de seguros y
Seguros Sucre S.A. g g I 99.95%
Casa de Valores del Pacifico
VALPACIFICO S.A. Actividades de casas de valores 100%
Fiduciaria del pacifico
FIDUPACIFICO S.A. Administracién de fideicomisos 98.54%
Compaiiia de Servicio Auxiliares de
cobranzas RECYCOB S.A. Actividades de cobranza 93.10%

Fuente: CFN Elaboracion: BWR

En los informes auditados se informa que, de
conformidad con el articulo 384 del Codigo
Organico Monetario y Financiero, las entidades
financieras publicas que posean inversiones en el
capital de entidades financieras de derecho
privado, de seguros y valores por un porcentaje
superior al 50% del capital, podran mantener
dichas inversiones de conformidad con las
regulaciones que dicte la Junta de Politica y
Regulacion Monetaria y Financiera, en cuyo caso
debera consolidar sus estados financieros.

2 https://www.cfn.fin.ec/ecuador-recibira-260-
millones-del-banco-mundial-para-financiar-creditos-a-
micro-pequenas-y-medianas-empresas/
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La Superintendencia de Bancos del Ecuador
mediante oficios No.SBS-INJ-INSFPU-D1-2013-022
del 15 de enero del 2013 y No.SBS-INJ-INSFPU-
DNJ-D1-SN-2013-532 del 2 de mayo del 2013,
establecid la imposibilidad de la Corporacion para
actuar como cabeza de un Grupo Financiero por
ser una entidad de la Banca Plblica y que, pese a
esta condicion, debido a que la Corporacién
mantiene inversiones en acciones y
participaciones en entidades por mas del 50% del
paquete accionario, debe presentar estados
financieros consolidados con sus subsidiarias asi
como informacion financiera suplementaria
consolidada.

A jun-2021 las principales cifras de las
instituciones del balance consolidado son las
siguientes:

RLPC ERHANCERD MAR ACTIVO % PASIVO % PATRIM.

2021
CFN 3,431 31.6% 1,886 22.4% 1,545 63.6%

GRUPO BANCO PACIFICO 6,946 64.0% 6,142 73.0% 804 33.1%)
SEGUROS SUCRE 431 4.0%) 361 4.3% 70 2.9%
RECYCOB 36 0.3%) 26 0.3%) 10 0.4%)
FIDUPACIFICO 1 0.0%) 1 0.0%) 1 0.0%)
VALPACIFICO 2 0.0%) 0 0.0%) 1 0.0%)

TOT. ANTES DE ELIM. 10,847 100%) 8,417 100% 2,430 100%)
SALDO FINAL 9,622 B 96% 1,550 64%)

Fuente: CFN Elaboracion: BWR

El 31.5% de los activos corresponde a la
Corporacion Financiera Nacional, sin embargo, la
institucion con mayor participacion en el total de
activos corresponde a Grupo Financiero Pacifico,
gue cuenta también con una calificacion de riesgo
individual, emitido por esta misma calificadora a
jun-2021. Igualmente, Seguros Sucre cuenta con
una calificacion de riesgo actualizada emitida por
esta calificadora.

Grafico 4
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Grafico 5
GRUPO BCO SEGUROS SALDO

CFN PACIFCO SUCRE RECYCOB FIDUPACIAICO VALPACIFICO FINAL
MBE 53.270 138699 6915 1562 296 335 201.076
MON -16.708 1776 4403 231 2 106 -38.134
Utilidad del | ;5 o, 17.350| -22.112 360 2 123| 7235
Ejercicio
Fuente: CFN Elaboracion: BWR

Los resultados de las instituciones del Grupo
consolidado, a jun-2021, estan influenciados por
los resultados en Banco Pacifico y Seguros Sucre,
que dada la coyuntura econdmica y sanitaria
fueron afectados desde el ano anterior, por la
reduccion de ingresos y el requerimiento de elevar
el gasto operacional particularmente en
provisiones y reservas. A pesar de esto se produce
una mejora en el resultado consolidado a jun-2021
situandose en una utilidad neta de USD 7.2MM
(USD -2.6MM en mar-2021).

Es importante mencionar que el 15 de junio del
2021 mediante el decreto ejecutivo No.82 firmado
por el presidente de la replblica Guillermo Lasso
se ordeno al directorio de la CFN la liquidacion
voluntaria de Seguros Sucre, por lo que en los
siguientes meses se observara el efecto dentro del
grupo financiero, asi como en las inversiones en
acciones de la Corporacién Financiera Nacional.
Adicionalmente, Debido a la postura conservadora
adoptada por la CFN se han realizado provisiones
por USD3.82MM para la posible pérdida ocasionada
dentro de las inversiones en acciones por la
liquidacion voluntaria de Seguros Sucre. Esta
liquidacion también supondra un cambio de
compaiiia aseguradora para los bienes de la CFN
ya que hasta la fecha se mantenian poélizas con
Seguros Sucre.

Estructura Accionaria

Mediante resolucion 359 de 2017-M, expedida el 5
de mayo de 2017 por la Junta de Politica y
Regulacion Monetaria y Financiera con el caracter
de "reservada”, se establece que el Ministerio de
Economia y Finanzas endose y realice la
transferencia de las acciones de la Corporacion
Financiera Nacional B.P. a favor del Banco Central
del Ecuador. En cumplimiento de esta resolucion
el Banco Central del Ecuador es el Unico accionista
de la CFN, siendo el Estado Ecuatoriano en Ultima
instancia.

El Codigo Organico Monetario y Financiero se
establece que las instituciones financieras
publicas constituyan con hasta el 50% de sus
utilidades, un fondo de garantias para el fomento
productivo dirigido al sector de la economia
popular y solidaria con énfasis en el sector
asociativo que sera administrado por la
Corporacion Nacional de Finanzas Populares vy

www.bankwatchratings.com
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Solidarias. La Junta de Politica y Regulacion
Monetaria y Financiera definira anualmente las
politicas para el aporte de las utilidades en
funcion de los procesos de capitalizacion de las
entidades, conforme lo determine el Reglamento
de esta Ley.

Para dar cumplimiento a esta regulacion, el
Directorio de la CFN B.P. en el afo 2020, resolvio
aprobar el reparto de las utilidades del ejercicio
2019, por un valor de USD 5.43MM, luego del 10%
de la reserva legal por USD 638M, el aporte al
Fondo de Garantias fue de USD319M que equivale
al 5% de las utilidades del ejercicio 2019.

Adicionalmente, el 30 de junio del 2021 El
Ministerio de Finanzas y el Banco Central de
Ecuador suscribieron un contrato de compraventa
de acciones mediante el cual se transfiere las
acciones de tres entidades puUblicas, entre ellas la
CFN3, esto en para dar cumplimiento a lo dispuesto
en la Ley de Defensa de la Dolarizacion aprobada
el 22 de abril del 2021.

El estado como accionista cumple el respaldo
patrimonial luego de las regulaciones obligatorias,
el incremento de capital pagado llegé al 25.3%
(USD 144MM) en los ultimos cuatro afos.

ADMINISTRACION Y ESTRATEGIA
Calidad de la Administracion

La estructura administrativa de la CFN es
adecuada para el cumplimiento de sus objetivos
estratégicos. La institucion cuenta con una plana
directiva y administrativa conformada por un
grupo de profesionales con perfil financiero y
experiencia en la gestion que desempeiian.

El Directorio como maxima instancia
administrativa, se relUne de acuerdo con lo
dispuesto por la ley. Adicionalmente el
reglamento del Directorio fue actualizado
mediante Regulacion No DIR-02-2019 el 08 de abril
del 2019.

Los vocales del Directorio son los representantes
o sus delegados de las siguientes instituciones:

- Corporacion Financiera Nacional B.P.

- Ministerio de Agricultura y Ganaderia

- Ministerio de Economia y Finanzas

- Ministerio de Produccion, Comercio exterior,
inversiones y Pesca.

3 https://www.elcomercio.com/actualidad/negocios/ba
nco-central-devuelve-acciones-banca-publica-
finanzas-liquidez.html

Dada la naturaleza publica de CFN la
administracion tiene influencia de las decisiones
por cambios politicos y administrativos de las
instituciones que integran su directorio.

La CFN cuenta con auditor interno y auditor
externo, cuya nominacion recae en firmas
independientes con asociacion internacional.

El Directorio mediante Resoluciéon DIR-032-2020
de fecha 8 de mayo de 2020 resolvié aprobar la
reforma al Estatuto Organizacional por Procesos
de la CFN B.P. donde se definen estrategias de
gestion de las diferentes areas de la institucion y
en febrero del 2021 se publica en el Registro
Oficial la Aprobacion del Proyecto de Redisefio de
Estructura Organizacional y Actualizacion del
Estatuto Organizacional por Proceso de la
Corporacion Financiera Nacional B.P., por lo que
la institucion se encuentra en un proceso de
cambio institucional para mejorar la
administracion y control de sus operaciones.

Gobierno Corporativo

La planificacion estratégica se estructura
considerando los objetivos del plan de Gobierno,
considerado como uno de los pilares
fundamentales para promover la transformacion
de la matriz productiva del pais a través de la
diversificacion de la produccion, generacion de
valor agregado, sustitucion de importaciones,
innovacion y tecnologia, redistribucion de los
factores de la produccion y otras directrices
para el desarrollo. Por su posicion estratégica en
el desarrollo de las metas econdmicas la CFN
histéricamente ha contado con el apoyo de los
gobiernos nacionales.

Los cambios de vocales de Directorio que
concluyen el periodo de eleccion, y la
designacion de suplentes que deben someterse
a calificacion de idoneidad de |la
Superintendencia de Bancos.

La continuidad de los directivos en la CFN es un
factor determinante para que la administracion
desarrolle sus objetivos de crecimiento, siendo
un factor determinante que permite cumplir con
los objetivos estratégicos. El cambio de
gobierno es un factor de incertidumbre, por lo
cual la CFN B.P. adapt6 su estrategia para el
2021 con el fin de asegurar la continuidad de los
procesos de colocacion acceso al crédito, y se
enfoca nuevamente en su rol de banca de
segundo piso creando sinergia con la banca

www.bankwatchratings.com
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privada, en el objetivo de reactivacion
econdmica del gobierno actual.

La estabilidad contribuye en la secuencia de las
actividades y directrices emanadas por las
maximas instancias administrativas y Comités
técnicos, a cargo de la administracion integral
de riesgos, auditoria, cumplimiento, entre otros.

La administracion tiene autonomia operativa,
no depende del Presupuesto General del Estado,
pero si se beneficia en forma significativa de la
dotacion de recursos a través de la captacion de
inversiones de entidades estatales y del sistema
financiero privado, garantia de depositos,
seguridad social y aportes o donaciones de
bienes publicos.

El Directorio monitorea el desempeho de la
institucion a través de sus representantes en los
diferentes comités y mediante reuniones para el
control de objetivos y presupuesto. Este
organismo es el responsable de la implementacion
de los principios de buen gobierno corporativo, a
través de politicas y procedimientos que han
permitido el adecuado funcionamiento de la
institucion.

La CFN mantiene en un proceso de evaluacion y
mejora continua de sus practicas de gobierno
corporativo, ejecutando las medidas de accion
recomendadas para fortalecer el nivel de
eficiencia, integridad y transparencia de su
informacion hacia el interior de la institucion y
hacia sus clientes, accionista y autoridades de
control.

Existen oportunidades de mejora que han sido
asumidos por la institucion revisando su
organigrama estructural y manual de funciones de
distintas areas.

Objetivos estratégicos

La CFN B.P. se encuentra en un proceso de
fortalecimiento de su transformacion como banca
de segundo piso, por lo que impulsara la
colocacion en los productos de este segmento. Sin
embargo, continuara también en el afo 2021 con
las colocaciones mayoritarias de primer piso.

Durante el afio 2020 se logroé la colocacion de USD
284MM, principalmente en crédito directo,
factoring electronico, CFN construye y en crédito
de segundo piso.

Para el ano 2021 presupuesta elevar la colocacion
a USD 636MM, principalmente en crédito de
primer piso por USD 393.9MM y de segundo piso
USD 243.07MM, a jun-2021 se alcanza el
cumplimiento del 15.4% del plan por lo que en los
siguientes meses se deberia registran un avance

mas rapido para el cumplimiento de la
planificacion a dic-2021.

Con las colocaciones planificadas se espera
alcanzar una participacion del 38.1% de la cartera
de segundo piso en el portafolio de crédito total.
Para lograr este objetivo se pretende mejorar la
eficiencia en el tiempo de colocacion en 60 dias
promedio a lo largo del ano.

Un objetivo muy importante es la reduccion del
indicador de morosidad cerrando a diciembre del
2021 en 12.11% (14.5% a dic-2020). Para lo cual se
han disehado varias estrategias para mejorar la
eficiencia en la gestion de cobranzas como son
acciones preventivas orientadas a los clientes y
gestion de cobro de las operaciones que estan
proximas a vencerse.

Otro objetivo importante para el afio 2021 es el de
depurar su cartera en riesgo mediante la
aplicacion de medidas coactivas a los clientes de
créditos que CFN considera irrecuperables. De
este modo para finales de afo se presentaran
cifras reales con respecto a la cartera en riesgo,
adicionalmente para septiembre-2021 se proyecta
mejorar la cobertura de la cartera problematica
llegando al 100%.

La contribucion al desarrollo productivo se
sostiene también con el Programa de
Financiamiento Bursatil, en el cual la CFN
mantiene un portafolio de inversiones en el sector
real. Sin embargo, para el afo 2021 espera
recuperar un parte del portafolio, llegando a fin
de aino con una disminucion de 24.8%, que significa
USD 4.04MM.

La gestiobn de pasivos planifica obtener el
financiamiento y administrar los recursos
financieros para sostener niveles adecuados de
liqguidez y lograr el financiamiento del plan
institucional. Por lo que se incrementaria diversas
fuentes de fondeo: la principal es la recuperacion
de la cartera (USD 357.5MM estimados para dic-
2021), el incremento de captaciones de nuevos
clientes, el acceso de fondeo internacional tiene
una coyuntura economica compleja y dadas las
condiciones, plazos y garantias son consideradas
dificiles de alcanzar, sin embargo, para el afo
2021 se estima el desembolso de recursos frescos
por USD 278.9MM de las diferentes instituciones:
Banco Mundial, Agencia Francesa de Desarrollo,
CAF, banco aleman KFW, BID y Asian Internacional
Investment - AlIB. El crecimiento neto anual de
obligaciones financieras seria de 75.6% anual (USD
254MM).

Debido a su papel como banca de desarrollo y el
plazo de recuperacion de sus colocaciones la CFN
necesita financiamiento de largo plazo. Desde el
ano anterior se logro financiamiento de

www.bankwatchratings.com

7



BANKWATCH RATINGS S.A.

CALIFICADORA DE RIESGOS
s

Corporacion Financiera Nacional

Multilaterales como son la Corporacion Andina de
Fomento, Agencia Francesa de Desarrollo, el
Banco Mundial, entre otros. Estos recursos han
sido orientados a los diferentes programas y
productos vigentes.

En cuanto a los depédsitos a plazo se planifica
mejorar su composicion y de esta forma disminuir
el costo. Se mantiene un analisis cercano sobre la
planificacion de desinversiones parcial del BCE y
de otras instituciones para prever los recursos
liquidos necesarios y paralelamente sostener las
colocaciones.

En cuanto a las captaciones se prevé la renovacion
del 100% de los certificados de inversion con las
IFIS privadas y del 90% para las instituciones
publicas a excepcion de las del BCE, ya que se
prevé una desinversion de este tipo de
captaciones debido a las disposiciones aprobadas
en la Ley de Defensa de la Dolarizacion.

Dada la coyuntura econémica y sanitaria que se
mantiene en este afo se proyecta el incremento
del gasto de provisiones, particularmente para la
cartera de créditos y de cuentas por cobrar. El
total de gasto de provisiones llega a un total de
aproximadamente USD 108MM para la cartera de
crédito, USD 18MM para cuentas por cobrar y otros
activos relacionados con las acciones y
participaciones, con lo que la cobertura de
cartera en riesgo alcanzaria a 172.62% (117.6% a
jun-2021).

En cuanto a los gastos de operacion se busca
mantener el proceso de mejora en la eficiencia, a
pesar de ello se mantendra un crecimiento de
10.48% anual en comparacion con jun-2020.

Los ingresos por intereses se proyectan en
132.68MM con una tasa promedio del 8%. A pesar
del crecimiento de obligaciones financieras, se
estima una reduccion de 1.58% anual (USD 1.6MM)
en egresos financieros. Como resultado de lo
anterior el MBF disminuiria en 2.8% (USD 2.9MM).

Paralelamente, los ingresos operacionales
generados por el aporte de las subsidiarias
crecerian en USD 7.4MM (18.1% anual).

La Institucion lograra cubrir el crecimiento del
gasto operacional pero no el gasto de provisiones,
generandose un MON negativo de USD 67.86MM
que de igual forma no sera cubierto con ingresos
no operacionales y daria un resultado negativo
final de USD -27.14MM.

Estas cifras para dic-2021 dan como resultado una
contraccion de los indicadores de rentabilidad
ROA y ROE que llegan a -1.48% y -3.28%
respectivamente.

PERFIL FINANCIERO - RIESGOS
Presentacién de Cuentas

Los estados financieros, documentacion e
informes analizados son propiedad de la
Corporacion Financiera Nacional, y
responsabilidad de los administradores de cada
empresa integrante.

Para el desarrollo del informe se utiliz6 los estados
financieros interinos individuales de la
Corporacion Financiera Nacional B.P., asi como los
consolidados del Grupo Empresarial a jun-2021.
Adicionalmente, el presente analisis considera los
estados financieros auditados por
PricewaterhouseCoopers del Ecuador Cia. Ltda.,
para el afo 2020, por la empresa KPGM para los
anos 2018 a 2019, de CFN B.P. como los
consolidados de Grupo Empresarial para el ano
2020. Los auditores externos emiten una opinion
calificada de los Estados Financieros para los anos
2019 y 2020.

En los informes de auditoria externa del aio 2020
se presentaron salvedades: entre ellas esta que
podrian existir efectos tanto en la calificacion de
la cartera como en el monto de provisiones
requeridas y, por tanto, en los resultados de los
estados financieros, por la aplicacion de todos los
criterios que requiere el “modelo experto” para la
calificacion de la cartera de los clientes
preoperativos del segmento comercial vy
productivo; ya que CFN ha incorporado
histéricamente un analisis interno que considera
los dias de vencimiento de la operacion y factores
de liquidez de los clientes.

Adicionalmente, se menciona que existe un total
de USD 31.25MM clasificados como por vencer, que
presentan dividendos vencidos, lo que ha
generado registros de intereses por cobrar por USD
3.7MM que estarian sobreestimando los intereses
ganados de cartera.

Asi mismo, en el rubro “Otras cuentas por cobrar”
CFN incluye USD58,419,655 correspondiente a las
operaciones de factoring por compra de facturas
comerciales. La Superintendencia de Bancos del
Ecuador mediante Oficio No. SB- IRG-2019-0655-0
del 17 de diciembre de 2019, dispuso que la
Corporacion debe registrar las operaciones de
Factoring antes mencionadas dentro del grupo 14
de “Cartera de Créditos”. Al 31 de diciembre de
2020, los estados financieros consolidados no
incluyen la reclasificacion requerida por la
Superintendencia de Bancos del Ecuador. Con
fecha 21 de abril del 2021 CFN mediante oficio
CFN-B.P.-GG-2021-0105-OF  notifico a la
Superintendencia de Bancos el cumplimiento de la
reclasificacién antes mencionada.
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Otra observacion se refiere a que la Corporacion
mantiene  inversiones en las entidades
subsidiarias: i) Seguros Sucre S.A., ii) Compaiia de
Servicios Auxiliares de Gestion de Cobranza
Recycob S.A., iii) Casa de Valores del Pacifico

(VALPACIFICO) S.A. y iv) Fiduciaria del Pacifico S.A.

(FIDUPACIFICO) por un valor de US$77,392,661 que
estan registradas a su valor patrimonial
proporcional. Los informes del auditor
independiente sobre los estados financieros de
estas entidades subsidiarias al 31 de diciembre del
2020 incluyen limitaciones en su dictamen. En
tales circunstancias, no es posible determinar el
monto de los eventuales ajustes, si los hubiere,
que podrian establecerse como consecuencia de
las limitaciones establecidas sobre los estados
financieros de las entidades subsidiarias de la
Corporacion y en consecuencia en los estados
financieros individuales de la Corporacion al 31 de
diciembre del 2020.

Los auditores externos mencionan también que
existio falta de informacion para la conciliacion de
las cuentas por pagar USD 9MM y de Otros pasivos
por USD 4.85M. Asi mismo no fue posible la
conciliacion de diferencias detectadas en las
cuentas con Banco Pacifico (USD 5.4MM) y con
Seguros Sucre (USD 2.03MM).

Con excepcioén de las observaciones mencionadas
la informacion esta preparada de acuerdo con las
normas contables dispuestas por el Organismo de
Control contenidas en el catalogo de cuentas y en
la codificacion de Resoluciones de la
Superintendencia de Bancos; en lo no previsto por
dichos catalogos, ni por la citada codificacion, se
aplica las Normas Internacionales de Informacion
Financiera NIIF.

Los estados financieros y la documentacion e
informacion adicional remitida por CFN a las
mismas fechas de corte son de propiedad de la
Corporacion 'y su contenido esta bajo
responsabilidad de sus administradores.

En el mes de mayo 2021 se aprobo la designacion
de PricewaterhouseCoopers del Ecuador Cia. Ltda.
Como auditor externo para el ejercicio 2021.

Rentabilidad y Gestion Operativa

Grafico 6
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La rentabilidad de la CFN ha sido afectada, al igual
que en el sistema privado, por la crisis econémica
y sanitaria desde el afio anterior, la generacion de
ingresos financieros, asi como de los ingresos
operacionales, provenientes de las otras empresas
en las que se mantienen inversiones en acciones
se reducen drasticamente, en tanto, que el costo
del fondeo y el crecimiento del gasto de
provisiones han llevado a una caida de los
indicadores de rentabilidad de la CFN, como se
advierte en el grafico anterior.

La generacion de ingresos netos de la CFN B.P.
(106.89MM) se origina en; los intereses de la
cartera que compone el 42% de los ingresos netos,
los intereses del portafolio de inversiones y las
utilidades financieras que juntos representan el
49.8% del total de ingresos netos.

La tendencia de la generacion de intereses se ha
visto afectada por la crisis econémica desde el afo
anterior, y en este trimestre se mantiene una
reduccion 10. 36% respecto de jun-2020, en gran
parte por la disminucion en la cartera de crédito
y la incidencia del crecimiento de las obligaciones
financieras. Debido a esto se generé una
disminucion en menor porcentaje de los intereses
pagados en 5.52% interanual, mientras que los
intereses cobrados disminuyeron en 10.36%
generando una reduccion de 12.63% del margen de
interés (USD 7.59MM) en términos absolutos.

Los otros ingresos financieros netos (comisiones y
utilidades financieras) muestran un crecimiento
de USD 659M debido a que en el primer semestre
del afio el resultado en valuacion de inversiones es
positivo y existe un mayor rendimiento en los
Fideicomisos Mercantiles, al se contabilizé en el
mismo periodo del afio anterior.
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Estos dos resultados originan la reduccion que se
produce en el MBF que llega a USD 53.27M jun-
2021 lo que representa una reduccion de 11.51%
interanual.

Los ingresos operacionales conformados

principalmente por utilidades netas en acciones y
participaciones representan el 17% del total de
ingresos netos. A jun-2021 se advierte una
reduccion de 35% interanual, debido a las pérdidas
registradas en Seguros Sucre en este semestre.

La generacion operativa compone el 67.4% del
total e ingresos netos y la estructura de ingresos
se completa con el aporte de Otros ingresos no
operacionales, que a jun-2021 aportan el 32.6%
del total de ingresos netos.

A dic-2020 los ingresos financieros, junto con los
ingresos operacionales, cubren con amplitud los
gastos de operacion, que mantienen un control
adecuado a su planificacién, por lo que el MON
antes de provisiones llegd a USD 84.76MM, sin
embargo, el deterioro de la cartera y cuentas por
cobrar ocasionado por la pandemia, requirio un
gasto importante de provisiones que no logro ser
cubierto con ingresos operacionales generandose
un MON negativo de USD 108.8MM que fue cubierto
con el aporte de ingresos extraordinarios
provenientes de recuperacion de activos
financieros USD 9.7MM 'y Otros ingresos
extraordinarios provenientes de un ajuste a las
provisiones, autorizado por la Superintendencia
de Bancos, por USD 123.85MM, con lo cual llega a
una utilidad final de USD 7.33MM.

A jun-2021 la generacion operativa de CFN cubre
sus gastos operacionales con un margen
operacional antes de provisiones de USD 55.09MM,
pero no las provisiones constituidas de USD
71.8MM, por lo que se mantiene un MON negativo
de USD 16.7MM. Este resultado representa una
disminucion del MON negativo con respecto al
presentado el trimestre anterior y es cubierto con
ingresos no operacionales por reversion de
provisiones y especialmente por recuperacion de
activos financieros.

Por lo expuesto en puntos anteriores la utilidad
final del trimestre llega a USD 18.09MM que
registra un incremento de 334.47% respecto de la
obtenida en jun-2020.

Debido a su estructura de fondeo la CFN maneja
un margen de intereses neto, en términos
porcentuales, menor al que presenta el promedio
del Sistema de Banca Publica, el mayor costo de
su fondeo obedece al peso de depositos a plazo y
de obligaciones financieras. El Margen de interés
de CFN llega a 66.29% en jun-2021 y el promedio
del Sistema a 72.30%.

Uno de los objetivos de la planificacion es mejorar
sus indicadores de eficiencia del gasto operacional,
histéricamente superiores al promedio del Sistema,
dada la estructura operativa de la Institucion.

Los indicadores de eficiencia se deterioraron el
ano anterior, debido a la contraccion de ingresos
en el ano 2020, a pesar del control del gasto
operacional que disminuyo 10% en el afo 2020. En
este semestre se produjo un incremento
interanual del 10.5% interanual en los gastos
operacionales.

El indicador de eficiencia (Gastos Operacionales
sin Provisiones/ Ingresos Operativos Netos) llega a
23.58%, mayor al mismo periodo del afo anterior
(17.33%). Este indicador evidencia un mayor nivel
de eficiencia frente al promedio del sistema que
llega a 35.15% en jun-2021 (32.09% a jun-2020). La
tendencia se observa en el siguiente grafico.

Grafico 7

Indicadores de Eficiencia CFN y
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El mayor riesgo de la cartera se traduce en un
incremento cuentas por cobrar por intereses de la
cartera diferida, reestructurada y refinanciada
que tiende a subir con la flexibilizacion de las
normas para el paso a vencido de la cartera con
retrasos. Adicionalmente este deterioro de la
cartera ocasiono un incremento de 6.95%
(incremento absoluto USD 4.66MM) interanual del
gasto de provisiones.

El mayor gasto de provisiones permitio mejorar la
cobertura para la cartera bruta, la cartera en
riesgo y la reestructurada por vencer, teniendo en
cuenta que existe una subestimacion de la cartera
en riesgo derivada de la normativa aplicada por la
pandemia.

A jun-2021 el indicador de eficiencia que incluye
los gastos de provisiones paso de 93% a 123.2% en
el periodo interanual.
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Los indicadores de rentabilidad se presionaron
durante el 2020 y se recuperan en el Ultimo
semestre. El indicador de rentabilidad sobre
patrimonio (ROE) es 2.35% (0.51% a jun-2020), y se
sitla inferior al promedio del sistema (3.00%).

EL ROA llegd a 1.06% a jun-2021 (0.24% a jun-2020)
y es superior al reportado por el sistema 1.04% ( -
0.94 en jun-2020) en el mismo periodo.

Administracion de Riesgo

El Directorio tiene la responsabilidad para
establecer y supervisar el manejo de
administracion de riesgo. El Directorio establecio
varios Comités que son responsables de desarrollar
y monitorear las politicas de administracion de
riesgo en las diferentes areas. Los miembros de
estos comités estan constituidos por funcionarios
del CFN. El Comité de Administracion Integral de
Riesgo, no incluye funcionarios independientes. Lo
conforman: Miembro del Directorio, Gerente
General, Gerente de Riesgos con voz y voto. Los
Comités reportan sus actividades al Directorio
mensualmente.

CFN cuenta con herramientas tecnoldgicas
especializadas como es el sistema PCIE Riesgos
para el manejo de riesgos en los diferentes
ambitos del analisis. Desde el aflo 2018 cuenta con
un Estatuto organico que fortalecio el area de la
gerencia de riesgos tanto en los recursos
tecnolégicos, humanos, materiales y capacitacion
para apoyar los objetivos Institucionales.

Por lo que la estructura organizacional de la
Gerencia Riesgos esta compuesta de 3
Subgerencias de Riesgo de Crédito, Operativo y
Mercado vy Liquidez. Por lo tanto, a través de las
Subgerencias se analizan y diagnostican toda
documentacion que permita identificar, medir,
controlar/mitigar y monitorear las exposiciones
de riesgo de crédito, riesgo de operativo, mercado
y liquidez.

CFN cuenta con procesos para delimitar su
exposicion a Bancos privados, segun el Informe de
Riesgo integral de junio-2021 a la fecha de corte
cinco entidades financieras tienen exposiciones
mayores a la Ultima norma establecida por el
Comité integral de riesgos, debido a que son
operaciones anteriores a su fecha de promulgacion
y estas venceran segln las condiciones
contractuales contraidas.

De igual forma establece cupos de inversion
dentro del portafolio, sus parametros son
evaluados y actualizados cada dos meses para
recoger las variaciones de riesgo en el entorno y
de sus clientes. Estos limites son aprobados en
Ultima instancia por el Comité de Administracion

Integral de Riesgos por delegacion del Directorio,
y son digitados en el sistema tecnologico de
tesoreria  (Sistema  Cobis  Gestién) para
automatizar los niveles de riesgo que la institucion
desea asumir.

Sin embargo, al ser una institucion estratégica
para el Gobierno, constantemente sobrepasa los
cupos de exposicion, mismos que son aprobados
previamente por los diferentes niveles jerarquicos
del control de riesgos.

Debido a la pandemia provocada por el COVID-19
la CFN al igual que el resto del sistema acogio las
resoluciones legales emitidas para el manejo del
riesgo de la cartera, y ha gestionado procesos de
diferimiento con los clientes. Sin embargo, el
comportamiento real de la cartera ha cambiado,
la morosidad es mayor a lo previsto, por lo que la
institucion ha disefado varias estrategias para
mejorar la eficiencia en el proceso de
recuperacion, especialmente en los clientes de
mayor exposicion.

En el primer trimestre de este ano se aprobo un
nuevo Estatuto Organizacional por Procesos de la
CFN B.P, con el objetivo de garantizar la
optimizacion de los recursos y la estandarizacion
de las actividades. Dentro de este esquema, en el
segundo trimestre de este ano 2021, la
Subgerencia de riesgo operativo ha revisado la
eficiencia de las politicas y procedimientos de los
manuales, metodologias e instructivos, dando su
pronunciamiento sobre algunos manuales entre
ellos el Manual de procedimientos para el Sistema
de informacion a Gerencias.

El CAIR aprob6 un nuevo Manual del Sistema de
Administracion de Riesgo Operativo (SARO), asi
como los distintos niveles de control interno de la
Institucion, los manuales de planificacion,
identificacion, medicion control y/o mitigacion
del riesgo operativo. Adicionalmente se envio a la
Gerencia de Calidad la propuesta para la
expedicion de manuales de la Subgerencia de
Riesgo operativo.

En los informes de auditoria externa e interna, y
en las observaciones emitidas por la
Superintendencia de Bancos se mantienen
multiples hallazgos, que podrian tener diferente
grado de afectacion, y que en su mayor parte
estan aun en proceso de remediaciéon. A junio-
2021 la Gerencia de riesgos confirmo que ya se han
solucionado las observaciones realizadas por los
auditores externos y que se han tomado medidas
para que estas no vuelvan a repetirse en los
siguientes anos. A pesar de esto en junio 2021
existen 46 eventos de riesgo operativo, por lo que
el manejo del riesgo operativo aun es débil y es
uno de los objetivos en el que la CFN se enfoca en
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este ano.

Calidad de Activos - Riesgo de Crédito
Fondos Disponibles e Inversiones

Los fondos disponibles representan la principal
reserva de liquidez inmediata de la institucion; su
administracion refleja una posicion equilibrada
frente a los requerimientos de liquidez inmediata.
En los Ultimos trimestres se advierte un cambio en
su composicion, ya que se ha reducido la
participacion de depdsitos en el BCE que incluye
los recursos en una de las multilaterales, que
segln la legislacion puede ser considerada
depdsitos locales, y, por otro lado, crecié la
liquidez depositada en la banca local.

Adicionalmente, dada la disminucion de la
demanda de crédito la Corporacién no logré
reactivar la colocacion de cartera y estos fondos

se mantienen como parte de la liquidez inmediata.

Los fondos disponibles crecieron en mar-2020
frente a la incertidumbre de la coyuntura sanitaria
y fueron utilizados en el segundo trimestre,
posteriormente, la tendencia estable de los
depdsitos a plazo y el incremento de las
obligaciones financieras, le permitieron recuperar
los niveles y mantenerlos hasta fin de afo.

Los fondos disponibles a jun-2021 llegan a USD
259.1MM vy representan el 7.59% de los activos
netos (5.68% en jun-2020); muestran un
crecimiento trimestral de 11.85% (USD 27.46MM) y
un incremento interanual de 33.3% (64.75MM). En
el promedio de Sistema el crecimiento del ultimo
trimestre es de 8.1% y llega al 71.8% en
comparacion con jun-2020.

La composicion de fondos disponibles a jun-2021
se muestra en el siguiente grafico.

Grafico 8
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A jun-2021 el 19.8% (USD 51.3MM) se corresponden
a depositos en el Banco Central del Ecuador y el
80.2% (USD 207.76MM) en IFl s locales. Una parte
de los fondos disponibles USD 32.73MM
contabilizados como depositos en el Banco Central
son fondos que provienen del programa de
financiamiento con BIRF-IBRD para
fortalecimiento institucional con CFN.

El requerimiento de encaje legal se cumple con
depositos en el BCE y representa una parte del
portafolio de inversiones que estan restringidas
para este objetivo (USD 56MM).

Los depdsitos en IFl locales corresponden a
instituciones financieras con una calificacion local
de bajo riesgo, y se concentran especialmente en
tres bancos con participaciones de 50.96%, 22.98%
y 9.84% respectivamente, juntos constituyen el
83.78% de los depositos en IFI s locales.

Dada la estructura descrita el riesgo de
contraparte de los fondos disponibles de la CFN es
bajo.

El portafolio de inversiones (USD 542MM)

La composicion del portafolio responde a la
estrategia de negocios de la Corporacién por su
participacion tanto en el Financiamiento al
Gobierno Central como a su politica de
financiamiento al sector privado a través del
mercado de valores mediante el Programa de
Financiamiento Bursatil, sin embargo, se
constituye también en parte importante de la
gestion de liquidez de la institucion por el plazo
de sus colocaciones, y apoyar la rentabilidad de
los excedentes de liquidez.

El responsable de la aprobacion de inversion y
desinversion de los titulos valores que forman
parte del portafolio del Programa de
Financiamiento bursatil es el Comité de Negocios.
Adicionalmente, dentro de la CFN existe la Junta
de Inversiones financieras conformada por el
Gerente General, Subgerente General de Gestion
Institucional y el Gerente de Negocios Financieros
y Captaciones cuya funcién es conocer evaluar, y
resolver (aprobar o denegar) sobre las inversiones
y desinversiones en titulos del sector financiero y
no financiero del portafolio “otras inversiones”.

A jun-2021 se observa un crecimiento de 34.5%
(USD 134.3MM) interanual en comparacion con
jun-2020 y 11,85% en el trimestre, con lo que el
portafolio de inversiones representa el 15.9% de
los activos netos a jun-2021.
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Grafico 9
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El portafolio de inversiones esta compuesto, en su
mayor parte, por titulos provenientes del
Gobierno del Ecuador con una participacion del
48.48% (USD 263MM) del total de inversiones; son
bonos del Ministerio de Finanzas, de los cuales el
48.5% tienen plazos de vencimiento mayores a 180
dias por lo que no forman parte de los activos
liquidos, el 40.4% (USD 106.4MM) se contabiliza
como inversiones restringidas, estos titulos son
utilizados para cumplimiento de requerimientos
normativos como el encaje legal del 5% de los
depositos. EL 51.5% tienen vencimientos hasta 360
dias y el 78.7% vence hasta 2.56 afios.

En segundo lugar, con una participacion de 44.03%
(USD 239.03MM) se encuentran en certificados de
depositos de corto plazo en Ifi’s locales, el 60.25%
(USD 144MM) de estos certificados vencen hasta 90
dias.

CFN es un participe importante en el mercado de
valores con la compra de titulos del sector
corporativo local, este portafolio llega a USD
39.31MM y representa el 7.24% del total de
inversiones. El 87.8% de este portafolio (USD
34MM) tiene un plazo de vencimiento mayor a 360
dias que llegan hasta 6.5 afnos, solamente el 1.9%
son parte de los activos liquidos hasta 90 dias.

En cuanto a la calificacion de riesgo de estas
inversiones corporativas, el 37.88% corresponde a
calificaciones AAA y AAA-; el 53.68% esta en las
categorias AA, 5.81% en las categorias Ay 1.78%
en la categoria B, y 0.85% esta calificado como D
y las inversiones en incumplimiento de pagos, por
tanto, el 91.5% de este portafolio mantiene un
buen riesgo de crédito en las categorias AAAy AA.

Hasta jun-2021, debido a la crisis ocasionada por
la pandemia del portafolio correspondiente al
sector real (US 40.46MM) el 26% (USD 10.33MM) de
los emisores han solicitado diferimientos, por lo
que la Corporacion analiza potenciales deterioros
de calificacion relacionados con su situacion

individual como del sector al que pertenecen vy la
economia en general, y como resultado de esta
situacion se podria esperar deterioros futuros de
estas calificaciones y su impacto en los precios de
estos portafolios.

El portafolio total de inversiones contabilizadas en
la cuenta 13 tiene la siguiente estructura de
calificaciones:

- EL35.35% (USD 191.7MM) no tiene informacion
disponible de calificacion de riesgo, puesto
que corresponden a los bonos emitidos por el
Ministerio de Finanzas del Ecuador y Municipio
de Bucay.

- El 32.93% (USD 178.75 millones) tiene
calificacion en las categorias AAA.

- El 17.94% (USD 97.41MM) pertenece a las
categorias AA.

- EL0.42% (USD 2.29MM) esta en los rangos de
las categorias A.

- Y el 0.19% (USD
calificaciones de By D.

Grafico 10
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Adicionalmente, CFN mantiene un total de USD
3.65MM, en la cuenta 16 como inversiones
vencidas, que se encuentran en proceso de gestion
de recuperacion por vias legales prejudiciales y de
coactiva, algunos de ellos ya tienen planes de
pago que cumplen hasta el momento.

Dada la estructura de plazos del portafolio, el
26.74% se orienta al fortalecimiento de la liquidez,
pero mantiene un equilibrio para optimizar su
rentabilidad, ya que el 70.4% se encuentra en
plazos de hasta 360 dias. El resto del portafolio
29.96% tiene plazos mayores a 360 dias vy
corresponden principalmente a bonos del gobierno
nacional (78.5%) y un menor porcentaje (21.5%) a
inversiones en deuda corporativa.

La actualizacion de las calificaciones y precios del
portafolio de inversiones es realizada
mensualmente con informacion recibida de la
Bolsa de Valores de Guayaquil.
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Cabe sefnalar que la totalidad del portafolio de
CFN B.P. se encuentra invertida en dolares, por lo
que no se presenta un riesgo por tipo de cambio.

Calidad de Cartera

La cartera bruta de CFN B.P. es su principal activo,
llega a USD 1,764MM y representa el 45.8% del
activo bruto, al cierre del ano 2020 se vio afectada
también por la crisis economica y la pandemia,
registrando una reduccion de 4.4% anual. En el
Ultimo trimestre aun no ha logrado alcanzar un
monto de colocaciones que permita llegar a sus
propias metas planificadas, el crecimiento es de
2.43% con respecto a mar-2021 y mantiene una
reduccion interanual de 1.3%. Dado el mayor
monto de las provisiones la cartera neta mantiene
una reduccion del 7.9% en comparacion con jun-
2020.

Las colocaciones son menores a la recuperacion de
la cartera, a pesar de esto el segmento productivo
presentan un crecimiento leve pero sostenido en
el tiempo, hay que tener en cuenta que existe un
aumento notablemente en el mes de mayo 2021
debido al cambio de la segmentacion de créditos
requerido por la JRMF. La disminucién de cartera
bruta que presenta CFN B.P. es menor a la que se
observa en el promedio del sistema publico cuya
reduccion acumulada en comparacion con jun-
2020 es de 2.8% y se explica por la menor demanda
de crédito de las empresas debido a la lenta
recuperacion de la actividad econémica producto
de la pandemia y la crisis economica.

De acuerdo con su estrategia de negocios la
cartera de la Corporacion en el segmento de
crédito productivo representa el 98.8% del total
de la cartera y en el segmento de microempresas
el 1.3%.

Grafico 11
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Dadas las disposiciones normativas por la
Emergencia Sanitaria, relativa al incremento de
los dias de vencimiento en los que se contabiliza
la cartera vencida, la morosidad que registran las
IFls en sus balances no es comparable con sus

niveles historicos anteriores a abril 2020.
Adicionalmente los indicadores de los bancos del
sistema pUblico tampoco son comparables con
promedio del sistema privado, por las diferentes
estrategias adoptadas por los bancos para aplicar
el diferimiento. Por otro lado, CFN modifico la
segmentacion de la cartera de crédito de acuerdo
con la resolucién No. 644-2021-F de la Junta de
Politica Monetaria y Financiera emitida el mes de
enero 2021 que entré en vigor en mayo 2021 y
debido a esto las operaciones que pertenecian al
segmento comercial pasaron a formar parte del
segmento productivo.

La cartera se encuentra colocada
geograficamente en 10 provincias del pais, y se
concentra en tres sucursales; la cartera colocada
en Guayaquil (39.86%), Quito (23.92%) y Manta
(15.02%). Estas tres sucursales representan el
77.80% del total de la cartera. Por sector
economico  concentra  principalmente  en
industrias manufactureras el 37.63%, agricultura
ganaderia  silvicultura 'y pesca  31.96%,
construccion 8.37%, Alojamiento y servicios de
comidas 6.98% y transporte y almacenamiento el
4.20%, que juntas suman el 89.14% del total de la
cartera y contienen el 95.92% de la cartera en
riesgo.

La calificacion de la cartera conserva también
diferencias con el analisis historico por el
diferimiento extraordinario de la cartera y el
incremento de los dias de mora para pasar a
vencido. La estructura de calificacion
historicamente ha reflejado un riesgo alto, mayor
al que muestran sus pares del sistema publico y al
que muestran los principales bancos del sistema
privado todo esto debido al papel de la CFN como
impulsador de las Pymes.

La cartera calificada en las categorias C D y E
representan el 42.3% del total, y solamente el
35.3% tienen un nivel de riego normal calificadas
dentro de las categorias A.

Como resultado de la aplicacion de los
diferimientos  extraordinarios con o sin
ampliacion de plazo, de acuerdo a lo
establecido en las resoluciones de la Junta de
Politica y Regulacion Monetaria y Financiera
(JPRMF) y las resoluciones adoptadas por el
Directorio Institucional como alivio financiero
por el impacto ocasionado por la pandemia del
COVID-19, al mes de jun-2021, CFN registra 2088
operaciones diferidas, cuyo saldo de cartera
llega USD 1,011.23 millones, que representa un
57.31% del saldo total de la cartera.

A pesar de que la cartera a jun-2021 mantiene el
limite de 61 dias de mora para ser clasificada
como vencida, la cartera calificada de mayor
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riesgo (CDE) incrementa 13.1% en comparacion
con jun-2020, reflejando el deterioro en la
capacidad de pago de los clientes en todos los
segmentos de sus negocios, y particularmente de
las empresas que no lograron mejorar sus ingresos
afectados por la recesion econdémica profundizada
por la coyuntura sanitaria.

Debido a la naturaleza de sus operaciones la
cartera de CFN muestra niveles de concentracion
importantes. La relacion de los 25 mayores
deudores frente a cartera bruta y contingentes se
ubica en 24.41% a jun-2021 (24.9% a jun-2020)
niveles que se mantienen histéricamente, aunque
con ligeras variaciones.

Sin embargo, debido a su fortaleza patrimonial
esta concentracién mantiene una cobertura
adecuada en comparacion con su patrimonio, los
25 mayores deudores equivalen al 27.87% del
patrimonio (jun-2020: 27.29%).

La concentracion de los 25 mayores riesgos
vencidos representa el 54.9% del total de la
cartera en riesgo y el 11.4% del Patrimonio.

Historicamente, la cartera presenta niveles de
morosidad que estan sobre los riesgos que
muestran sus principales segmentos de negocios
en el sistema publico y en los principales bancos
del privado. Lo cual se explica por la orientacion
de banca de desarrollo que fundamenta la mision
de la CFN.

Grafico 12
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Debido al incremento del plazo de dias de mora
para la contabilizacion de la cartera vencida,
decretada en las resoluciones de la JRPMF de
octubre 2020, la cartera en riesgo no es
comparable con los indicadores historicos,
consideramos que esta subestimada en el sistema
en general.

A jun-2021, la morosidad llega a 18.52% frente a
7.99% en jun-2020, y mantiene una diferencia
importante respecto a la morosidad promedio del
sistema publico 11.96%, principalmente por la

morosidad nula que presenta Banco del Estado.
Segln las proyecciones de CFN se espera llegar al
12.11% a fin del afo 2021.

Debido al mayor riesgo potencial que retiene la
cartera  reestructurada  sensibilizamos la
morosidad con la cartera reestructurada por
vencer, este indicador en CFN llega a 22.9% y el
promedio del sistema a 14.4%, como se advierte
en el grafico 12.

Grafico 13
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A jun-2021 se advierte un incremento de la
morosidad en todos los segmentos, como se
observa en el grafico 13. Si bien la morosidad del
crédito de microempresa llega a 32.71% no influye
en la morosidad total por su baja participacion en
el total de la cartera. El segmento mayoritario de
créditos productivos muestra una morosidad de
18.35%, siendo este el mismo porcentaje de
morosidad del total de la cartera debido a la
concentracion en este segmento.

En los indicadores propios del Plan de
Contingencia de Liquidez, CFN establece que la
morosidad no podra exceder el 16% debido a que
esta influye directamente a los limites de liquidez.
A pesar de haber superado el limite establecido,
el Comité de Activos y Pasivos segln resolucion
Alco-016-2021 con fecha 16 de junio del 2021
resolvio no activar el plan de contingencia de
liguidez debido a que se mantienen cobertura
suficiente de los indicadores de liquidez
estructural y en los indicadores de liquidez
establecidos en dicho plan.

Durante el segln trimestre del 2021 los procesos
de refinanciamiento y reestructuracion no han
conseguido reducir la cartera en riesgo, sin
embargo, la calidad de la cartera dependera del
comportamiento futuro de estos procesos que aln
son recientes.

Para gestionar el riesgo de cada tipo de producto,
la institucion ha ejecutado varias estrategias
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entre las cuales estan los procesos de
refinanciamiento y reestructuracion con los
clientes que tienen problemas con el
cumplimiento de la recuperacion. El proceso de
analisis es constante para controlar la evolucion
de la cartera de créditos y contingentes, como
parte del proceso han actualizado las politicas
internas de crédito y el cumplimiento de esas
politicas, procesos y procedimientos, y avanza los
ajustes requeridos para actualizar la informacion
de cada cliente.

Adicionalmente, la CFN mantiene la capacidad de
depurar la cartera problematica, el porcentaje de
castigos de cartera / cartera bruta promedio llego
a 3.14% en dic-2020 y a 0.06% en jun-2021, en el
ano 2020 este porcentaje fue mayor a sus
historicos de los dos anos anteriores.

En cumplimiento de las medidas de alivio
financiero la CFN aplic6 medidas de
reprogramacion, refinanciamiento y
reestructuraciones a los clientes que las
solicitaron, el monto a jun-2021 llega USD
573.4MM que representa el 32% del total de
cartera, de estos créditos: el 15% es cartera
novada, 13% reestructurada y 3% refinanciada. El
resto (1,191MM) que representa el 68% permanece
en estado original.

Adicionalmente, producto de los diferimientos
extraordinarios aplicados de acuerdo con las
normativas vigentes, con corte al mes de junio de
2021, la CFN registra 2088 operaciones diferidas,
cuyo saldo de cartera asciende a un total de USD
1,011.23 millones, lo mismo que representa un
57.31% del saldo total de la cartera.

Grafico 14
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El indicador de cobertura con provisiones no es
comparable con los niveles anteriores a abril 2020.
Sin embargo, el incremento de las provisiones ha
permitido que el aumento de la

La cobertura para cartera en riesgo se sitlla en
117.6% y la del sistema en 118.8%. Debido a las
distintas resoluciones que han ayudado a una
mejor presentacion contable de la cartera,
consideramos que este indicador esta sobre
estimado por el calculo de la cartera en riesgo que
estaria subestimado, sin embargo, esto no
significa que sea deficitario.

Con fecha 23 de Junio 2021 mediante oficio
Nro.DB-DRCBD-2021-0069-O la Superintendencia
de Bancos comunico a la CFN los resultados de la
revision de una muestra de operaciones de crédito
de la cartera comercial, de esta revision la SB
concluyo que los mecanismos para la flexibilidad
de pagos aplicados por la CFN subestiman el
indicador de morosidad, ya que esto ha producido
que parte de la cartera en riesgo pase a cartera
por vencer y como efecto podria esperarse que
una vez pase el periodo de gracia otorgado a los
clientes, los requerimientos de provisiones para la
cartera se incrementen, ocasionando un impacto
en la rentabilidad.

Como parte de la calificacion de la cartera al 30
de junio se generd una reduccion del saldo de
provisiones requeridas por alrededor de USD
3.6MM, esta disminucion afecta a las provisiones
genéricas voluntarias, para solventar las
observaciones realizadas por auditoria externa a
dic-2020 y los requisitos que se tendra al finalizar
el periodo de vigencia de la resolucion 663-2021-F
la cual prolongo el plazo establecido en la
resolucion 609-2020-F.

La Auditora Externa Price Waterhouse Cooper
(PWC) realizo la observacion sobre la
calificacion de créditos al 31 de diciembre del
2020 realizada con el modelo experto. De la
extrapolaciébn de una muestra analizada se
indic6 que podria existir un requerimiento
adicional de provisiones hasta por USD 20
millones aproximadamente.

Es importante puntualizar que las diferencias
entre las calificaciones definidas por la Auditora
PWC con respecto a las calificaciones
determinadas por el Modelo Experto que se
encuentra parametrizado en el sistema radican
principalmente en la utilizacion de balances
desactualizados por parte de los oficiales del
negocio al momento de calificar, asi como
criterios diferentes para la aplicacion del
modelo experto en relacion con los clientes en
estado pre-operativo, informacion cualitativa
desactualizada en los expedientes de crédito,
entre otros. A junio 2021 la Gerencia de Riesgo
de Gestidén emitié un memorandum en el que
exige que dentro del Modelo Experto
Unicamente se usen balances auditados a
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diciembre-2020 y en el caso de no disponer de
ellos se debera obtener aprobacion para uso de
balance de periodos anteriores.

La resolucion 609-2020-F de fecha 28 de octubre
de 2020, determindé el cambio de tablas de
provisiones con porcentajes menores en las
categorias de riesgo de A2 hasta C1 como
medida de alivio financiero. La misma
resolucion también establece cambios en las
bandas de los dias de morosidad de los
segmentos comerciales y productivos para
determinar la calificacion a asignar por
morosidad de la operacion o cliente.

Adicionalmente, en la resolucion 609-2020-F se
realizo el cambio del saldo minimo de cartera
que se debe considerar para que un sujeto de
crédito de los segmentos comerciales vy
productivos deba calificarse por modelo experto.
La resolucién indica que se debe incluir a los
clientes que superen los USD 100 mil de saldo al
momento de realizarse la calificacion. A partir
del fin de vigencia de la resolucion 609-2020-F
se debera considerar en la legislacion anterior
para la calificacion por modelo experto, la cual
indica que los clientes que superen los USD 40
mil se deberan calificar por modelo experto.

Por lo que sus analisis de riesgo de crédito
consideran que para cumplir con los
requerimientos que surgen de auditoria externa,
como por el fin de la vigencia de la resolucion
609-2020-F y posterior prorroga definida en la
resolucion 663-2021-F, se recomendo, que, bajo
el criterio de prudencia financiera, se utilice
USD 14.5MM de los USD 34.9MM generados como
reverso de provisiones especificas al corte de
marzo 2021, para cubrir los requerimientos de
provisiones por el fin de vigencia de la
resolucion 609-2020-F. A junio de 2021 CFN
realizo la solicitud a la Superintendencia de
Bancos para reclasificar 12MM hacia las
provisiones especifica y cumplir con la
observacion dada por los auditores en el informe
de ano 2020, la SB no autorizo esta
reclasificacion por lo que la CFN volvio a remitir
un nuevo oficio, esta vez solicitando una
reclasificacion de 14.5MM de los valores
constituidos como provision voluntaria durante
el ano 2021. El 30 de junio de ano 2021 la
superintendencia autorizo la reclasificacion
mencionada permitiendo a la CFN solventar la
subvaluacion de  provisiones  especificas
observada por los auditores externos.

Otros Activos:

Un componente importante de los activos de la
CFN B.P. que representan el 25.1% de los activos

brutos y 27.9% de los activos netos, son las
Inversiones en acciones, que a jun-2021 llegan a
USD 1,002MM.

= Grupo Financiero Banco del Pacifico S.A. y
subsidiarias

En noviembre de 2011, por decreto ejecutivo se
dispone al Banco Central del Ecuador la
transferencia a titulo gratuito de la totalidad de
las acciones del Grupo Banco del Pacifico S. A. a
la Corporacion Financiera Nacional B.P. En enero
16 de 2012, se suscribe un convenio de cesion
mediante el cual se cede y transfiere a titulo
gratuito y a perpetuidad el 100% del paquete
accionario del Grupo Financiero Banco del Pacifico
S.A.

Un detalle de las entidades que conforman el
Grupo Financiero Banco del Pacifico al 31 de
diciembre de 2020 es como sigue:

Banco del Pacifico S.A.

Almacenera del Agro S.A. ALMAGRO
Banco Continental Overseas N.V.
Seguros Sucre S.A.

Dada la expedicion de Ley Organica de Regulacion
y Control del Poder del Mercado y la Resolucion de
la Junta Bancaria No. JB-2011-1973, el 8 de junio
de 2012 el Grupo Financiero Banco del Pacifico S.
A. vendid en efectivo a la Corporacion Financiera
Nacional B.P. el 99,82% de las acciones que
mantenia en Seguros Sucre S.A..

A su vez mediante contrato de compraventa de las
acciones de Rocafuerte Seguros S.A. de fecha 29
de diciembre de 2015, el Fideicomiso AGD-CFN No
Mas Impunidad vende y cede irrevocablemente a
la Corporacion, quien a su vez compra y acepta la
cesion del 100% del paquete accionario de la
Compaiia Rocafuerte Seguros S.A. El precio de
venta de las acciones fue pagado mediante la
cancelacion de una cuenta por cobrar que la
Corporacion mantenia a cargo del Fideicomiso
AGD-CFN No Mas Impunidad.

En septiembre de 2017, Seguro Sucre S.A. registrd
la totalidad de activos, pasivos y patrimonios de
Rocafuerte Seguros S.A. por el proceso de fusion
por absorcion.

= Compania de Servicios Auxiliares de Gestion
de Cobranza Recycob S.A.

Recycob S.A. Compaiia de Recuperacion de
Cartera mediante contrato de cesion de acciones
suscrito el 7 de noviembre de 2013, la Unidad de
Gestion de Derecho Publico del Fideicomiso AGD-
CFN No Mas Impunidad (UGEDEP) cede vy
transfiere a favor de Corporacion Financiera
Nacional B.P. el 93,10% de las acciones de las que
la UGEDEP es titular de Banco Cofiec S.A..
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Mediante escritura publica del 27 de mayo de 2015
se establece el cambio de denominacion a
Compaiia de Servicios Auxiliares de Gestiéon de
Cobranza Recycob S.A.

= (Casa de Valores del Pacifico (VALPACIFICO)
S.A. y Fiduciaria del Pacifico S.A
(FIDUPACIFICO)

En mayo 2013 Banco Pacifico S.A. cede a la
Corporacion Financiera Nacional B.P. el paquete
accionario del 100% de Casa de Valores del
Pacifico (VALPACIFICO) S.A. y el 100% de
Fiduciaria del Pacifico S.A. (FIDUPACIFICO),
mediante convenio de compraventa y cesion de
acciones con el fin de cumplir con lo establecido
en la Ley Organica de Regulacion y Control de
Poder del Mercado y Resolucion de la Junta
Bancaria No. JB-2011-1973, la Corporacion
adquiere de la Corporacion del Pacifico S.A. las
acciones de las companias Casa de Valores del
Pacifico (VALPACIFICO) S.A. y Fiduciaria del
Pacifico S.A. (FIDUPACIFICO) y el pago se efectud
con Bonos del Estado de propiedad de la
Corporacion a valor nominal.

De conformidad con lo establecido en el Cadigo
Organico Monetario y Financiero, la Corporacion
es responsable por las pérdidas patrimoniales de
las entidades del Grupo Banco del Pacifico S.A. y
Subsidiarias, Compaiiia de Servicios Auxiliares de
Gestion de Cobranza Recycob S.A. y en la
Compaiiia Seguros Sucre S.A., hasta por el valor
porcentual de su participacion.

Adicionalmente la  Corporacién Financiera
Nacional tiene participacion accionaria en otras
empresas con una participacion menor al 50%, y
en el fondo colectivo Fondo Pais Ecuador con una
mayor participacion.

NOMBRE EMPRESA

Club de Ejecutivos de Quito S.A. en
liquidacion

ACTIVIDAD

Organizacion y administracion de
Clubes Sociales

% PART.

0.50%

Deposito centralizado de
compensacion y liquidacion de
valores DECEVALE S.A.

Servicios de custodia,
compensacion, liquidacion, registro
de la titularidad, transferencia,
administracion de valores que se
negocien en el mercado bursatil

1.36%

Hotel Colén Internacional C.A.

Industria hotelera y turistica

11.06%

La Sabana Forestal PLANINFOREST
S.A.

Desarrollo, explotacion, extraccion,
comercializacién de Teca

9.07%

Retratorec S.A.

Avtividad agropecuaria, agricultura

5%

CAF Banco de Desarrollo de
América Latina

Promover el desarrollo sostenible y
la integracion regional mediante la
prestacion de servicios financieros

0.59%

Fondo Colectivo Fondo Pais
Ecuador

El Fondo se conformé con la
finalidad de constituir un patrimonio
destinado a la inversion en valores

de proyectos productivos.

84.65%

Fuente: CFN

El total de las

Elaboracion: BWR

Inversiones en acciones vy

participaciones alcanzan USD 965.7MM a jun-2021,
las cuales representan el 27.9% de los activos

netos de la Corporacion Financiera, dadas las
estrategias de consolidar las instituciones pUblicas
financieras en diferentes objetivos de desarrollo.

Las inversiones que presentan balances
consolidados representan el 91% del total de
inversiones en acciones y participaciones. Las
principales cifras del Grupo Empresarial se
presentan en el acapite de Estructura del Grupo
de este informe.

El resto de las empresas o IFl's no son
consideradas subsidiarias ni consolidan su
informacion financiera con CFN debido a los bajos
porcentajes de participacion que se han
mantenido histéricamente.

Es importante mencionar que en la nota 9 de los
informes auditados del afo 2020 se informa que,
al 31 de diciembre del 2020, la Corporacion
reconocidé en resultados un efecto neto de USD
13.6MM y en el rubro superavit por valuacion USD
1.14 MM por actualizacién del valor patrimonial
proporcional de las inversiones en acciones y
participaciones. Ademas, en ahfo 2020 la
Corporacion registrd en resultados USD 5.27MM,
correspondientes a dividendos recibidos de las
inversiones en acciones y participaciones.

Adicionalmente, CFN B.P. tiene una participacion
a través de derechos fiduciarios en otros
fideicomisos como el Fondo Nacional de Garantias
que fue constituido en 2013, con objeto exclusivo
desempenarse como una entidad del sistema de
garantia crediticia, destinado a afianzar
operaciones activas y contingentes de las MIPYMES
en operaciones de crédito productivo
exclusivamente. A dic-2020 esta participacion fue
de 80% y constituye un total de USD 46.4MM

El patrimonio auténomo esta integrado por los
recursos en efectivo aportados al Fondo de
Garantias de Mediana y Pequefa Empresa
FOGAMYPE, asi como por los aportes
comprometidos a dicho Fondo y por todos los
activos, pasivos y contingentes que se generen en
virtud del cumplimiento del objeto del Fondo
Nacional de Garantias, a jul-2021 el patrimonio
del fideicomiso asciende a 57.37MM.

Contingentes y Riesgos Legales

Las cuentas contingentes no tienen una
representacion importante frente a los activos de
la Corporacion. A jun-2021 estas cuentas suman
USD 65.3MM y equivalen al 1.91% de los activos

netos. Las cuentas contingentes acreedoras
corresponden a créditos aprobados y no
desembolsados.

Al 30 de junio del 2021 la Corporacién mantiene
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procesos legales a su favor y en su contra que se
encuentran manejados por estudios juridicos
externos e internos. La Corporacion ha evaluado
todos los casos y considera que los juicios en
discusion a la fecha se encuentran provisionados
en su totalidad. Se mantienen 379 causales legales
y el valor de la provision para contingencias
legales asciende a USD 4,98M y se encuentran
registrados en el rubro “Provisiones para
aceptaciones bancarias y operaciones”.

Riesgo de Mercado

La institucion realiza un monitoreo continuo con
diferentes escenarios para determinar riesgos
potenciales. Bajo el régimen de control de tasas
que rige en el pais, existe un estrecho margen de
variacion tanto de las tasas activas como pasivas
referenciales, y las instituciones financieras se
han acercado paulatinamente hacia las maximas
legales vigentes.

La sensibilidad para variaciones de la tasa de
interés ha tenido un nivel de impacto bajo en la
posicion de riesgo de CFN, la cual se ubica dentro
de su apetito de riesgo. Los reportes de riesgo de
mercado a jun-2021 indican que la sensibilidad del
margen financiero ante cambios de +1% en las
tasas de interés es de +0.44% del patrimonio total
(incluidos resultados del ejercicio) sensibilidad
gue se mantiene estable en comparacion con el
Gltimo trimestre.

Por su parte, la posicion en riesgo en referencia
al valor patrimonial, frente a una variacion de +1%
en la tasa de interés de activos y pasivos sensibles
es de + 0.41% del patrimonio total (incluidos
resultados del ejercicio), es decir los recursos
patrimoniales variarian USD+4.45MM. Ambas
posiciones serian cubiertas en su totalidad por el
patrimonio técnico constituido USD 812.5MM.

Riesgo de Liquidez y Fondeo

Debido a la estructura concentrada de fondeo la
CFN mantiene altos niveles de riesgo de liquidez
que hasta el momento han sido controlados, pero
se presentan posiciones de liquidez en riesgo, en
el escenario contractual. En el escenario esperado
y dinamico que contempla supuestos de
renovacion y el plan institucional no se registra
posicion de liquidez en riesgo.

A la fecha de analisis, los principales indicadores
de liquidez registran un incremento en
comparacion con jun-2020, y en comparacion con
dic-2020.
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La principal fuente de fondeo de CFN son las
captaciones del publico. Los depositos a plazo
tienen un saldo contable de USD 1.416MM a jun-
2021 y registran una disminucion trimestral
(1.85%) asi como una reduccion interanual (1.22%)
y representan el 76.1% del pasivo.

Los depdsitos a plazo tienen una estructura de
vencimientos concentrada en el corto plazo, el
73.2% vencen hasta 360 dias, un 30.3% vence hasta
90 dias y un 26.8% tiene plazos mayores a 360 dias.

Ademas, dado el objetivo de su operacion los
depositos a plazo mantienen un importante riesgo
de concentracion que es mayor que en otros
bancos del sector privado. La concentracion de sus
25 mayores depositantes constituye el 100% del
total de obligaciones con el publico. A pesar de las
estrategias para mitigarla en el trimestre la
concentracion crecié paulatinamente llegando al
100% a jun-2021.

Frente a los activos liquidos BW (calculados bajo
la metodologia de BankWatch) los 25 mayores
depositantes representan el 351.41% de los activos
liquidos BW. Adicionalmente, a 90 dias esta
concentracion representa 106.5% de los activos
liquidos BW.
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La composicion de los pasivos se completa con
obligaciones financieras (USD 324.13MM) que
tienen una participacion del 17.4% a jun-2021,
estos créditos crecieron de forma importante en
el ano 2020 (81% en 2020). A jun-2021 se reducen
ligeramente en 3.69% con respecto a dic-2020 por
los vencimientos de las obligaciones.

El 61.2% de las obligaciones financieras
corresponde a IFls del exterior y el 38.79% a
créditos de multilaterales. Estas son obligaciones
de largo plazo que tienen un plazo promedio
ponderado de 15.07 afos.

Las obligaciones financieras, excepto las que
provienen de bancos comerciales, no son de “libre
disponibilidad”, sino que tienen un destino
especifico, el cual esta ligado a un producto
crediticio de la CFN B.P.. Por lo tanto, para los
desembolsos es necesario que exista una
planificacion para las colocaciones, por lo que en
el afio 2020 se concretd los desembolsos con las
multilaterales CAF y AFD, y un nuevo
financiamiento con el Banco Mundial (BIRF).

En este afo 2021 se continuaran procesos para
potenciales financiamientos con el banco del
gobierno aleman KFW, el banco de Inversién y
Reconstruccion de Asia -AllB-, y el BID, cada uno
con programas especificos, que tienen orientacion
a proyectos de cuidado del medio ambiente.

Al 30 de junio del 2021, los pasivos incluyen USD
75.08MM contabilizados como aportes para futuras
capitalizaciones originados con el Ministerio de
Economia y Finanzas del Ecuador (anterior
accionista de la Corporacion Financiera Nacional
B.P). estos pasivos constituyen el 4% del pasivo y
provienen de la transferencia de cuentas por
cobrar al Ministerio de Finanzas, exaccionista de

CFN, que debe cumplirse hasta el ano 2026. Hasta
dic-2020 estos fondos han sido capitalizados
conforme su cobro efectivo y ascienden a USD
53.63MM, los fondos que permanecen en el pasivo
no son considerados como parte del Patrimonio
técnico.

Por otro lado, la estructura del balance conserva
descalces de plazos importantes que se explican
por la dinamica de negocio, los plazos de
recuperacion de los créditos corporativos y de los
proyectos a financiar versus los vencimientos de
los depésitos concentrados en el corto plazo. En
sus reportes de liquidez contractual se mantienen
bandas acumuladas negativas en todas las bandas
de tiempo. Adicionalmente, Las bandas
acumuladas negativas son creciente y representan
desde el 0.73% en la primera banda de 1 a 7 dias
hasta 85% en la banda de 91 a 180 dias, y se genera
una posicion en riesgo en la ultima banda de 181
dias a 360 dias ya que la banda acumulada
representa el 104.5% de los activos liquidos. En los
escenarios dinamico y esperado, en los que se
incorporan las estrategias de gestion de liquidez
no se presentan posiciones de liquides en riesgo.

La institucién hace un seguimiento continuo a los
principales riesgos de liquidez que enfrenta
mediante el analisis de indicadores internos y
regulatorios. Realiza un monitoreo diario de la
estabilidad de los depositos de sus principales
clientes y de sus periodos de maduracion y
administra su requerimiento de liquidez en
funcion de las exigencias especificas por cada caso.

Para el afo 2021, se realizd su planificacion de
colocaciones sin contar con los depositos de BCE
debido al proceso de desinversion vigente.

En el primer semestre el requerimiento minimo ha
tenido variaciones importantes debido a la
maduracion de los depositos a plazo, y la
cobertura se ha visto presionada, generando un
riesgo alto de liquidez que ha sido gestionado con
varias estrategias, planificando las salidas de
depositos y los porcentajes de renovacion y los
niveles de recuperacion y colocacion de la cartera.

Los indicadores de liquidez estructural crecen por
la renovacion de los certificados de inversion y la
disminucion de las colocaciones de créditos esto
ayuda a mitigar la necesidad de liquidez causada
por los requerimientos de concentracion de su
fondeo, sin embargo, al existir una alta
concentracion la cobertura para salidas
adicionales de depositos es limitada.
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Las coberturas de liquidez estructural de segunda
linea, en el ano 2020 y el primer semestre 2021
son mayores al promedio del sistema publico, se
observa también la disminucion de los
requerimientos minimos, dados por la menor
concentracion de sus depdsitos a plazo, por lo que
la cobertura se ubica en 1.5 veces en dic-2020 y
3.1 veces en jun-2021.

Riesgo Operativo

Para gestionar los riesgos operativos, CFN cuenta
con procesos definidos, que incluyen:
identificacion de las situaciones de riesgo,
medicion y evaluacion de frecuencia e impacto en
caso de materializacion, elaboracion y ejecucion
de planes de control y mitigacion, dentro de los
cuales se incluyen responsables directos, plazos de
tiempo y entregables; monitoreo que las acciones
realizadas; y analisis de efectividad de los
controles realizados.

Sin embargo, en afios anteriores se han detectado
importantes hallazgos de riesgo operativo, que
afectan el manejo del riesgo operacional que
muestra aun debilidades que podrian afectar la
gestion, frente a esto la Institucion planifica
continuar con la implementacion y seguimiento de
la normativa vigente sobre el tema.

Para fortalecer el manejo del riesgo la CFN ha
contratado el asesoramiento de Consultoria del
diseio e Implementacion del Sistema de Gestion
de la Administracion del Riesgo Operativo y del
Sistema de Gestion de Seguridad de la Informacion
de CFN B.P.

En su planificacion del afio 2022 espera adquirir un
software de riesgo operativo en el cual se
documenten y se gestione las distintas actividades
a riesgo operativo.

La Subgerencia de Riesgo Operativo realiza un
seguimiento mensual al cumplimiento de la norma

de Riesgo Operativo. Como fruto de este proceso
de actualizacion y avance, en el primer trimestre
del ano el Comité de Administracion Integral de
Riesgos aprobd la actualizacion del Manual del
Sistema de Administracion de Riesgo Operativo
(SARO).

En el segundo semestre del 2021 se realizo la
verificacion del borrador del manual de
procedimientos de la Gerencia de Riesgos
“Elaboracion de informes de riesgos para
presentacion al Directorio y Superintendencia de
Bancos”. Adicionalmente, se envio al oficial de
cumplimiento el informe de revision del manual de
procedimientos para la Medicion de riesgos vy
oportunidades de soborno, asi como del manual de
metodologia de riesgos y oportunidades de
sobornos.

La exposicion de Riesgo Operativo en lo que
respecta al factor procesos, se ha evaluado acorde
a los manuales de procedimientos y documentos
presentados para la gestion del riesgo. La
administracion considera que se pueden notar
avances en la confeccion de la documentacion de
la Subgerencia de Riesgo Operacion.

Se avanza también en los procesos de capacitacion
al personal, aunque por su naturaleza de
institucion publica tiene altos niveles de rotacion
de personal en funciones de libre remocion por lo
que el riesgo es mayor que en otro tipo de IFl’s, a
pesar de esto el segundo trimestre se mantuvo un
indice de rotacion de personal inferior al 5%.

En cuanto a tecnologia de la informacion la gestion
se enfoca en el avance del cumplimiento de los
hallazgos detectados en las revisiones realizadas y
el cumplimiento de la normativa, por lo que es
calificado como un riesgo moderado.

CFN continta con su proceso de control de su
exposicion a riesgos por factores externos, para lo
cual ha aprobado el Plan de continuidad del
negocio, que se encuentra aprobado, actualizado
e implementado y se han realizado pruebas que
han aportado oportunidades de mejora y avances
en diferentes temas.

Las observaciones emitidas por el
Superintendnciande Bancos en su (ltima
supervision GREC fueron tomadas en cuenta en la
planificacion de trabajo del afo de auditoria
interna y se han reportado los avances al ente de
control, en junio 2021 la subgerencia de riesgo
operativo estima llegar al cumplimiento del plan
de trabajo para solventar las observaciones
recibidas hasta el 31 de diciembre del 2021 .

La institucion esta actualizando sus
procedimientos de riesgos y eventos de riesgos
hasta diciembre 2021, luego de lo cual se
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realizaran los ajustes al software "Gestion de
Riesgo Operativo” acorde a la realidad actual
institucional.

Suficiencia de Capital

CFN mantiene un nivel robusto de soporte
patrimonial, que sobrepasa sus requerimientos
legales y ha dado soporte al crecimiento de la
Institucion gracias los resultados positivos
generados cada ano y a la capitalizacion constante
de una parte de los resultados. Entre dic-2016 y
dic-2020 ha capitalizado USD 144.22MM que
significa un incremento de 25.3% del capital social
y representa el 35.5% de las utilidades netas de
ese mismo periodo. En el afo 2020 se capitalizaron
USD 73.06M por lo que el capital pagado llegd a
USD 714.99MM.

A jun-2021 el patrimonio de CFN B.P. asciende a
USD 1,531.44MM, lo que representa una reduccion
de 6% (USD 98.49MM) interanual en comparacion
con jun-2020, originada principalmente en un
ajuste de provisiones por USD 123.48MM, realizado
en el ano 2020, el reparto de dividendos al
accionista BCE por USD 5.5MM y la capitalizacion
de pasivos garantizados por USD 19.65MM.

El ajuste de provisiones contra resultados
acumulados fue autorizado por la
Superintendencia de Bancos mediante oficio No.
SB-IRG-2020-0478-0 del 22 de diciembre de 2020
e incluye provisiones derivadas de la supervision
bancaria y de la auditora externa de ejercicios
anteriores, deterioro historico de algunos clientes
y deterioro adicional hasta dic-2020.

En este trimestre se presenta una disminucion de
0.09% (USD 1.33MM) principalmente por la
reduccion en el superavit por valuaciones de
instrumentos financieros (total USD 1.4MM),
incremento en las utilidades del acumuladas (USD
22M) y la capitalizacion de certificados de pasivos
garantizados (USD 50M).

El patrimonio total se compone de un 46.69% por
capital social, 10.51% en reservas, 0.57% por
superavit de valuaciones, 13.59% resultados y el
0.79% por los resultados del periodo.
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CFN cubre ampliamente el indicador de solvencia
normativo (PTC/APPR) que llega a 37.98% a
jun2021. Adicionalmente, se ha mantenido una
tendencia histérica estable que soporta el
crecimiento de la institucion y durante el afio 2020
cubrié un importante deterioro de algunos activos,
cuyas provisiones fueron ajustadas contra el
patrimonio, lo que explica la reduccion que se
advierte a dic-2020 y en el primer semestre se
mantiene con una leve tendencia decreciente.

En las proyecciones se prevé mantener un soporte
fuerte para los activos que mantenga los
porcentajes de apalancamiento, pasivo /
patrimonio en 1.27 veces (1.20 veces a jun-2021).

La calidad del patrimonio técnico se sustenta en
83.3% de capital primario, que cubre 63.7% de los
APPR a jun-2021. El indice de patrimonio técnico
constituido es menor porque se deduce el capital
invertido en las subsidiarias y afiliadas (capital
social mas reservas), a jun-2021 estas deducciones
llegan a USD 708MM las cuales corresponden
principalmente a Banco del Pacifico, la
participacion en las demas subsidiarias es menor.

Grafico 19
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Fuente: CFN B.P. Elaboracion: BWR.

El capital libre (patrimonio mas provisiones menos
activos improductivos) constituye el soporte
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patrimonial de la Institucion para cubrir, con
capital propio, deterioros potenciales no
evidenciados en sus activos productivos.

La cobertura con capital libre para activos
producticos llega a 42.03% en jun-2021. Este
indicador muestra una fortaleza importante
respecto al promedio de la banca puUblica (30.45%
a jun-2021).

Sin embargo, consideramos que este indicador, no
es comparable con sus historicos ya que
estimamos que los activos improductivos y
particularmente la cartera en riesgo esta
subestimada, al igual que en el resto del sistema,
debido a la normativa aplicada en la coyuntura
sanitaria.

Los activos improductivos brutos crecen
interanual principalmente por tres motivos: el
aumento de la cartera improductiva, el
crecimiento de los fondos disponibles no
productivos y el diferimiento de cartera; y, por el
incremento de derechos fiduciarios en el
fideicomiso Fondo Nacional de Garantias.

Posicionamiento de los valores en el mercado y
Presencia Bursatil

CFN no es un participante activo en el Mercado
de Valores como emisor de valores. A jun-2021 no
tiene obligaciones en el mercado de valores.

En el ano 2014 constituydo el Fideicomiso
Mercantil Tercera Titularizacion de Flujos -
Portafolio CFN con objeto de desarrollar un
proceso de titularizacion para generar una fuente
alterna de fondeo para el desarrollo de las
operaciones propias del fideicomiso. El
patrimonio de propdsito exclusivo se integro
inicialmente con los recursos en efectivo y el
portafolio de inversiones aportado por la
Corporacion y posteriormente por el portafolio,
los flujos y todos los activos, pasivos vy
contingentes que se generaron en virtud del
cumplimiento del objeto del fideicomiso. La
Fiduciaria del fideicomiso es Fiduecuador S.A.
Administradora de Fondos y Fideicomisos.

En el afio 2019 la Corporacion inicié las gestiones
para la liquidacion de este fideicomiso. Al 31 de
diciembre del 2020 el proceso de liquidacion
todavia no ha sido perfeccionado, segln
informacion de los auditores externos del
fideicomiso el 29 de enero de 2021 se constituye
la escritura de restitucion fiduciaria, subrogacion
de activos y pasivos del patrimonio autonomo del
Fideicomiso, Liquidacion y Terminacion del
Fideicomiso.
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SISTEMA

BANCOS dic-17 jun-18 dic-19 JUL B sep-20 dic-20 mar-21 jun-21

($ MILES)

Depositos en Instituciones Financieras 208.405 84.112 72.570 103.718 174.761 121.469 147.481 148.019 207.764
Inversiones Brutas 1.309.962 1.153.893 1.173.985 553.604 404.023 507.138 543.020 568.766  542.868
Cartera Productiva Bruta 4.314.546 1.403.412 1.425.887 1.671.810 1.644.836 1.337.883 1.466.733 1.484.016 1.437.749
Otros Activos Productivos Brutos 977.825 799.538 817.754 944.747 972.570 970.385 951.941 964.703 965.657
Total Activos Productivos 6.810.738 3.440.955 3.490.195 3.273.879 3.196.190 2.936.875 3.109.175 3.165.505 3.154.038
Fondos Disponibles Improductivos 628.096 50.155 31.636 37.339 19.559 138.343 78.738 83.597 51.308
Cartera en Riesgo 586.200 141.987  149.692  123.028  142.854 425.092 248463 238.632  326.840
Activo Fijo 114.388 37.022 35.115 44.809 43.777 43.243 42.735 42.154 41.646
Otros Activos Improductivos 589.666  282.277  286.609 319.419 362.246 320.016  339.228  334.758  276.925
Total Provisiones (786.293) (135.490) (150.693) (278.311) (343.076) (369.831) (405.693) (433.522) (438.500)
Total Activos Improductivos 1.918.350 511.441 503.052 524.596 568.436 926.695 709.163 699.141 696.720
TOTAL ACTIVOS 7.942.794 3.816.906 3.842.553 3.520.163 3.421.550 3.493.739 3.412.646 3.431.124 3.412.258
PASIVOS
Obligaciones con el Publico 3.684.661 1.916.075 1.912.331 1.571.875 1.434.239 1.440.052 1.430.363 1.443.427 1.416.718
Depositos a la Vista 745.856 - - - - - - - -
Operaciones de Reporto - - - - - - - - -
Depésitos a Plazo 2.911.645 1.916.075 1.912.331 1.571.875 1.434.239 1.440.052 1.430.363 1.443.427 1.416.718
Depdsitos en Garantia 25.243 - - - - - - - -
Depésitos Restringidos 1.917 - - - - - - - -
Operaciones Interbancarias - - - - - - - - -
Obligaciones Inmediatas 3.169 - - - - - - - -
Aceptaciones en Circulacion - - - - - - - - -
Obligaciones Financieras 510.655 225.686 220.621 185.866 227.712 331.593 336.543 329.159 324.128
Valores en Circulacion - - - - - - - - -
Oblig. Convert. y Aportes Futuras Capitaliz 75.085 82.622 82.622 84.085 84.085 84.085 75.085 75.085 75.085
Cuentas por Pagar y Otros Pasivos 899.320 60.908 63.419 38.055 40.435 38.029 36.383 33.494 41.811
Provisiones para Contingentes 4.986 © © 968 985 956 4.986 4.986 4.986
TOTAL PASIVO 5.177.876 2.285.291 2.278.993 1.880.849 1.787.455 1.894.714 1.883.360 1.886.151 1.862.728
TOTAL PATRIMONIO 2.764.918 1.531.616 1.563.560 1.639.315 1.634.095 1.599.025 1.529.286 1.544.973 1.549.530
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO 7.942.794 3.816.906 3.842.553 3.520.163 3.421.550 3.493.739 3.412.646 3.431.124 3.412.258
CONTINGENTES 807.286  166.090  182.483 83.654 84.536 89.421 83.360 69.461 65.277
Intereses Ganados 225.245  168.291 83.710  184.119 88.289 110978  159.265 46.006 79.144
Intereses Pagados 62.389 69.524 33.183 58.427 28.239 42.460 56.737 13.966 26.680
Intereses Netos 162.856 98.767 50.527 125.691 60.049 68.517 102.528 32.040 52.464
Otros Ingresos Financieros Netos 2.896 3.159 1.188 1.318 148 (64) (25) 355 807
Margen Bruto Financiero (10) 165.752 101.926 51.715 127.009 60.197 68.454 102.503 32.394 53.270
Ingresos por Servicios (I0) 2.889 1.391 816 1.275 562 841 1.145 308 621
Otros Ingresos Operacionales (lO) 36.162 93.722 56.977  124.527 30.171 34.687 40.967 22.897 35.345
Gastos de Operacion (Goperac) 65.781 49.313 17.915 36.144 15.383 22.834 32.515 7.254 16.996
Otras Perdidas Operacionales 17.643 1.398 578 22.009 2.170 9.105 27.342 9.650 17.149
Margen Operacional antes de 146328  91.015 194.659  73.377  72.043 84758  38.696  55.001
Provisiones 121.379
Provisiones (Goperac) 53.216 36.684 208.760 67.135 98.397 193.536 62.002 71.799
Margen Operacional Neto (22.674)  93.111 54331  (14.101) 6.242  (26.354) (108.778) (23.307) (16.708)
IFIS LOCALES 84.781 49.682 18.400 31.319 11.536 7.587 133.555 43.048 48.305
Otros Gastos y Perdidas 20.993 9.022 6.750 10.834 13.613 15.960 17.448 7.531 13.503
Impuestos y Participacion de Empleados - - - - - - - - -
RESULTADOS DEL EJERCICIO 41.114 133.772 65.981 6.385 4.165 (34.727) 7.329 12.210 18.094
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SISTEMA

PUBLICAS jun-18 dic-19 jun-20 sep-20 dic-20 mar-21 jun-21

CALIDAD DE ACTIVOS

Act. Productivos + F. Disponibles 7.438.833 3.491.110 3.521.831 3.311.218 3.215.749 3.075.218 3.187.913 3.249.102 3.205.346
Cartera Bruta total 4.900.746 1.5645.399 1.575.579 1.794.838 1.787.691 1.762.975 1.715.196 1.722.649 1.764.589
Cartera Vencida 327.422 84.149  103.989 106.558 117.713 204.829 170.057 175.059 213.734
Cartera en Riesgo 586.200 141.987 149.692 123.028 142.854 425.092 248.463 238.632 326.840
Cartera C+D+E - - - 560.901 669.228 748.897 752.746 707.092 756.688
Provisiones para Cartera (691.518) (93.284) (108.881)  (227.931)  (283.156)  (297.270)  (318.483)  (347.402)  (379.260)
Activos Productivos / T.A. (Brutos) 78,0% 87,1% 87.4% 86,2% 84,9% 76,0% 81,4% 81,9% 81,9%
Activos Productivos / Pasivos con Costo 163,7% 160,7% 163,6% 186,3% 192,3% 165,8% 176,0% 178,6% 181,2%
Cartera Vencida / T. Cartera (Bruta) 6,68% 5,45% 6,60% 5,94% 6,58% 11,62% 9,91% 10,16% 12,11%
Cartera en Riesgo/T. Cartera (Bruta) 11,96% 9,19% 9,50% 6,85% 7,99% 24,11% 14,49% 13,85% 18,52%
Cartera en riesgo+reestructurada x vencer / T. Cartera (Bruta) 14,38% 16,61% 17,98% 17,55% 18,46% 30,81% 22,39% 19,69% 22.91%
Cartera C+D+E / T. Cartera (Bruta) 0,00% 0,00% 0,00% 31,21% 37,35% 42,46% 43,76% 40,93% 42,76%
Prov. de Cartera+ Contingentes/ Cart en Riesgo 118,82% 65,70% 72,74% 186,05% 198,90% 70,16% 130,19% 147,67% 117,56%
Provisiones de Cartera + Contingentes / Cartera en Riesgo + Reestru 98,85% 36,35% 38,43% 72,67% 86,10% 54,91% 84,22% 103,90% 95,03%
Prov. de Cartera +Contingentes /Cartera CDE 40,81% 42,46% 39,82% 42.97% 49,84% 50,78%
Prov de Cartera/ T. Cartera (Bruta) 14,11% 6,04% 6,91% 12,70% 15,84% 16,86% 18,57% 20,17% 21,49%
Prov con Conting sin invers. / Activo CDE 47,05% 47,93% 46,19% 49,57% 57,21% 56,55%
25 Mayores Deudores /Cart. Bruta y Conting. 0,00% 0,00% 0,00% 27,44% 24,89% 24,87% 25,57% 25,45% 24,41%
25 Mayores Deudores / Patrimonio 0,00% 0,00% 0,00% 30,08% 27,29% 27,44% 28,76% 28,46% 27,87%
Cart CDE+ Catigos periodo +Venta cart E /Cartera Bruta prom 0,00% 0,00% 0,00% 35,22% 37,36% 42,10% 46,03% 41,16% 43,59%
Recuperacion Ctgos periodo / ctgos periodo anterior 6,29% 9,72% 10,17%
Ctgo total periodo / MON antes de provisiones 0,42% 0,00% 0,00% 0,00% 0,33% 0,00% 62,71% 1,51% 3,46%
Castigos Cartera (Anual)/ Cartera Bruta Prom. 0,00% 0,00% 0,00% 2,73% 0,00% 0,00% 3,14% 0,09% 0,19%
CAPITALIZACION

PTC / APPR 35,96% 44,20% 43,03% 43,21% 36,27% 37,91% 37,98%
TIER I/ APPR 40,01% 53,58% 58,64% 59,47% 62,97% 61,66% 63,65%
PTC / Activos y Contingentes 23,15% 25,97% 0,00% 27,40% 27,98% 0,00% 22,36% 23,92% 23,36%
Activos Fijos +Activos Fideicom/ Patr. Técnico 5,65% 3,58% 0,00% 4,54% 4,46% 0,00% 5,47% 5,03% 5,13%
Capital libre (USD M)** 2.265.006 1.205.373 1.242.430 1.430.908 1.429.242 1.180.743 1.308.680 1.367.204 1.346.842
Capital libre / Activos Productivos + F. Disp 30,45% 34,53% 35,28% 43,22% 44,45% 38,40% 41,06% 42,09% 42,03%
Capital Libre / Patrimonio + Provisiones 63,71% 72,32% 72,49% 74,60% 72,25% 59,96% 67,49% 68,96% 67,60%
TIER |/ Patrimonio Tecnico 111,25% 121,23% 0,00% 136,28% 137,62% 0,00% 173,63% 162,63% 167,60%
Patrimonio/ Activo Neto Promedio (Apalancamiento) 34,92% 39,87% 40,83% 45,20% 47,08% 45,60% 44,12% 45,15% 45,41%
TIER |/ Activo Neto Promedio 28,47% 32,65% 0,00% 37,10% 38,89% 0,00% 39,15% 39,79% 39,90%
Comisiones de Cartera

Ingresos Operativos Netos 187.160 195.640 108.930 230.803 88.761 94.877 117.273 45.949 72.087
Result. antes de impuest. y particip. trab. 41.114 133.772 65.981 6.385 4.165 -34.727 7.329 12.210 18.094
Margen de Interés Neto 72,30% 58,69% 60,36% 68,27% 68,01% 61,74% 64,38% 69,64% 66,29%
ROE 3,00% 9,02% 8,53% 0,39% 0,51% -2,86% 0,46% 3,18% 2,35%
ROE Operativo -1,65% 6,28% 7,02% -0,86% 0,76% -217% -6,87% -6,06% -217%
ROA 1,04% 3,48% 3,45% 0,18% 0,24% -1,32% 0,21% 1,43% 1,06%
ROA Operativo -0,57% 2,42% 2,84% -0,39% 0,36% -1,00% -3,14% -2,72% -0,98%
Inter. y Comis. de Cart. Netos /Ingr Operat.Net. 86,65% 50,48% 45,88% 54,20% 67,39% 71,24% 86,60% 69,36% 72,50%
Intereses y Comis. de Cart. Netos /Activos Productivos Promedio (NIN 4,76% 2,86% 2,88% 3,77% 3,70% 2,90% 3,18% 4,06% 3,34%
M.B.F. / Activos Productivos promedio 4,87% 2,95% 2,98% 3,83% 3,72% 2,94% 3,21% 4,13% 3,40%
Gasto provisiones / MON antes de provisiones 118,68% 36,37% 40,31% 107,24% 91,49% 136,58% 228,34% 160,23% 130,33%
Gastos Operacionales / Ingr. Operativos Netos 112,11% 52,41% 50,12% 106,11% 92,97% 127,78% 192,76% 150,72% 123,18%
Gastos Operacionales sin Prov/ Ingr Oper Netos 35,15% 2521% 16,45% 15,66% 17,33% 24,07% 27,73% 15,79% 23,58%
Gto Operacionales (Anual)/ Activos N Prom 5,30% 2,67% 2,85% 6,75% 4,75% 4,61% 6,52% 8,10% 5,20%
Fondos Disponibles 836.501 134.267 104.206 141.057 194.320 259.812 226.219 231.616 259.073
Activos Liquidos (BWR) 1.307.278 414.127 401.314 183.080 239.046 320.793 389.781 446.704 403.148
25 Mayores Depositantes - - - 1.437.750 1.433.739 1.439.552 1.430.163 1.443.427 1.416.718
100 Mayores Depositantes - - - 1.437.750 1.434.239 1.440.052 1.430.163 1.443.427 1.416.718
Indice Liquidez Estructural 1ra Linea (SBS) 56,47% 108,92% 77,09% 28,85% 49,32% 57,86% 77,61% 99,18% 92,17%
Indice Liquidez Estructural 2nda Linea(SBS) 36,70% 21,38% 27,06% 21,10% 17,54% 29,75% 31,27% 33,52% 44,53%
Requerimiento de Liquidez Segunda Linea 0,00% 0,00% 0,00% 18,57% 16,47% 14,41% 20,75% 15,92% 14,20%
Cobertura Liquidez Estructural Segunda Linea (veces) - 1,14 1,07 2,06 1,51 2,10 3,14
Mayor brecha acum de liquidez / Act. Liquidos 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% -58,76% -34,08%
Activos Liq. (BWR)/Pasivos corto plazo(BWR) 56,47% 108,92% 77,09% 28,85% 49,32% 57,86% 77,61% 99,18% 92,17%
Fondos Disp. / Pasivos CP(BWR) 35,31% 20,02% 22,23% 40,09% 46,86% 45,04% 51,42% 59,23%
25 May. Deposit./Oblig con el Publico 0,00% 0,00% 0,00% 91,47% 99,97% 99,97% 99,99% 100,00% 100,00%
25 May. Deposit./Activos Liquidos (BWR) 0,00% 0,00% 0,00% 785,31% 599,77% 448,75% 366,91% 323,13% 351,41%
25 May Dep a 90 dias/Activos liquidos N/D 170,89% 126,83% 99,19% 106,50%
Riesgo de tasa Margen Fin/Patrimonio (1% var) 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,37% 0,44%
Riesgo de tasa Val. Patrim/Patrimonio (1% var) 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,36% 0,41%
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ANEXO ENTORNO OPERATIVO Periodo / Industrias % Particip  Crec. %
. . Agricultura, ganaderia, caza y silvicultura 8.27% 2.89%
Macroeconomico Petrdleo y minas 8.93% 3.41%
’ . . Manuf; finacién d 5l 11.86% 3.13%
La economia global sufrid un fuerte impacto c;ﬂ':::z:';(ex°ept° refinacidn de petréleo) e
negativo como consecuencia de la pandemia del Comerclo 1022%|  3.67%
COVID-19, debido al cierre de negocios y las Transporte 6.77%  1.22%
restricciones para circular. De acuerdo con las Actividades profesionales, técnicas y administrativa 6.09% 1.49%)
autoridades actuales la ContraCCién del PIB Ensefianza y Servicios sociales y de salud 8.85% 2.48%
) ’ . Administracién publica, defensa; planes de seguridal 6.50% -0.23%

. o ) ;
Ecuatoriano para el 2020 seria de -7.75% a precios = ey

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 2021 y 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 petroleo 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 economicas
comparadas con el 2020:

Variables Econémicas 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%
Inversion Capital fijo -11.91% 1.00%
Variacion de Inventarios -290.75% -129.05%
Exportaciones de bienes y servicios -2.13% 2.81%

Luego del desplome de 2020, el comportamiento
positivo esperado no representa una recuperacion
para ningln segmento excepto para las
exportaciones apoyadas especialmente por los
mejores precios del petroleo y de las
exportaciones de camarén 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 econdomicos sufrio
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 disminucion 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 cerré 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 dolarizacién, 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 ano 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 cerr6 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 Moreno en
2019. El acuerdo contempla un monto total de USD
6 500 millones, de los cuales 4 000 millones ya
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fueron desembolsados y los 2,500 millones
restantes se haran hasta el 2022.

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

Riesgo Sectorial Banca Publica

El sistema financiero publico administra activos
por USD 7,942MM, estos activos estan repartidos en
tres Bancos publicos los cuales reportan
informacion a la Superintendencia de Bancos.
Dichos bancos realizan operaciones de primer y
segundo piso orientados al desarrollo y crecimiento
de la economia ecuatoriana.

Se puede evidenciar un crecimiento del nivel de
activos en 38.67% entre el ano 2019 y 2020,
ocasionado por el incremento de la cartera e
inversiones que mantiene el estado a través de la
banca pulblica. En el ultimo trimestre este
crecimiento es menor y representa un 1.6%
trimestralmente, esto ocasionado por la
contraccion economica fruto de la pandemia
Covid-19. La principal concentracion de activos ha
seguido la tendencia historica y a jun-2021CFN es
la institucion que mayor concentracion de activos
presenta con un 43.77%.

Sistema de Banca Publica
-participacion de activos-
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Las politicas sociales del Gobierno han permitido
que la banca de desarrollo Vviabilice la
bancarizacién de la poblacién, dote de viviendas
de interés social, desarrolle obras de
infraestructura para mejorar la calidad de vida de
los sectores mas vulnerables, y reactive el sector
productivo. La CFN impulsa el desarrollo de los
sectores productivos y estratégicos del pais, a
través de miultiples servicios financieros y no
financieros alineados a las politicas publica. Por
otro lado, el Banco de Estado esta orientado a
impulsar el desarrollo territorial sustentable vy
sostenible mediante el financiamiento de la
inversion en infraestructura, servicios publicos y
vivienda. Por Ultimo, BanEcuador desempeia el
papel de banco de desarrollo que impulsa la
produccion, la inclusion, la asociatividad y la
mejora de vida de los micro, pequefos y medianos
empresarios principalmente en agronegocios,

comercio y servicios de los sectores rural y urbano
popular.

Conforme a directrices de la administracion
central, la planificacién estratégica de la banca
publica se alinea a las politicas gubernamentales.

La gestion y situacion financiera se somete a
revision de auditores internos, externos,
Superintendencia de Bancos, y Contraloria General
del Estado, en el ambito de sus competencias. Por
ley debe cumplir las normas prudenciales
aplicables al sistema financiero, aunque por sus
particularidades la normativa ha realizado algunas
excepciones, principalmente en riesgo de liquidez.

Por su naturaleza publica, los directivos colaboran
con la administracion central, lo que origina
ocasionalmente inestabilidad, demora en la toma
de decisiones, injerencia politica al nombrar
directivos y ejecutivos e interferencia en la
aplicacion de criterios técnicos. Esto afecta los
principios del buen Gobierno Corporativo. La banca
publica esta en proceso de maduracion tecnologica,
tiene menor capacidad instalada respecto de la
banca privada, y las herramientas para
administracion de riesgo integral estan en etapa de
desarrollo.

El soporte del Estado permite la mayor evolucion
historica en la banca publica y en los dos ultimos
anos ha ayudado a mitigar los efectos de la crisis
economica que empez6é en marzo 2020. Esto se
evidencia en que a pesar de la contraccion
economica la Cartera de la banca publica crecio un
36.7% en el afo 2020 llegando a 4,833MM y esta
concentrada de manera equitativa siendo el mayor
participe la CFN con un 36.01% a jun-2021. Sin
embargo, debido a los cambios de normativa
realizados por la Junta Monetaria y Financiera se
estima que esta cartera va a presentar deterioro
en los siguientes meses una vez finalicen estas
medias.

Sistema de Banca Publica
-participacién de Cartera bruta-
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La cartera de la banca publica esta concentra en
el segmento Productivo en 42.2%, créditos de
inversion publica en 29.1 y en microcréditos 28.5%.
La morosidad promedio de la banca publica a jun-
2021 es de 11.96% principalmente por el
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desempeno del BanEcuador con 15.6% y de la CFN
con 16.41%, ya que el Banco del Estado es el Unico
banco del sistema financiero que no tiene
morosidad. Cabe resaltar que la morosidad
promedio de la banca privada es de 2.8% y de las
cooperativas es de 4.9% (Segmento 1y 2) a jun-
2021. Dado esto la cobertura de la banca publica
es del 118.8%.
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Los eventos que generen mayor riesgo crediticio y
de liquidez en la banca pulblica, afectan los
intereses nacionales, tanto de seguridad financiera
como de seguridad social. El activo se financia
principalmente con pasivos, integrados
basicamente de fondeo estatal, instrumentados
como depédsitos a plazo. Las principales
captaciones vienen de reservas de libre
disponibilidad del BCE, garantia de depositos del
sistema financiero privado, fondos de seguridad
social, fondos de seguros complementarios,
inversiones obligatorias del sistema financiero
privado para reservas domésticas de liquidez y
encaje bancario. En el pasado, ese tipo de recursos
se depositaban en el exterior, en condiciones de
alta liquidez y seguridad, seleccionando
instituciones con la mejor calificacién de riesgo.

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 segln 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
una vez finalicen las medidas dispuestas por la
Junta de Regulacion Monetaria y Financiera.

Los fondos disponibles de la banca pulblica se
depositan en el BCE, y las inversiones temporales
se concentran en entidades estatales, deuda
interna e instituciones del sistema financiero priva.
La inversion doméstica de organismos publicos
obtiene mayor renta financiera colocada en el
Ecuador que en el pasado, sin ponderar el riesgo
local que resultd menor al de los mercados
internacionales, pero en el ano 2021 se espera una
desinversion de Banco central debido a lo
dispuesto en la Ley de defensa de la dolarizacion.
No obstante, la menor diversificacion en nimero
de depositantes ha generado alta concentracion de
depositos, y por ende mayor requerimiento de
liquidez estructural.

Fondos Disponibles a junio-2021

Caja
Bancos e instituciones 6%

financieras locales

Depésitos para
encaje
33%

Banco Central
del Ecuador
36%

El fondeo depende de entidades del Estado y
multilaterales, por ende, de la capacidad fiscal y
excedentes presupuestarios, siendo trascendental
la recuperacion de cartera, liquidacion de
inversiones, capitalizacion de utilidades, fondos en
administracion y resultados de operaciéon. La
cobertura de activos liquidos a pasivos de corto
plazo de la banca publica es buena, y supera al
promedio de la banca privada, cooperativas y
mutualistas.

La solvencia medida con base en los indicadores de
patrimonio técnico y capital libre de los bancos
publicos, se considera una fortaleza, por la
capacidad que le da de cubrir el riesgo asumido en
la administracion de activos, y para eventuales
deterioros no provisionados. A jun-2021 el
patrimonio técnico de la banca publica se sitGa en
37.98% superando el requerimiento normativo
minimo del 9% y al de la banca privada de 14.5%.
La tendencia en banca puUblica es de contraer el
indicador de solvencia, por mayor crecimiento de
los activos ponderados por riesgo respecto de las
cuentas patrimoniales. La cobertura del capital
libre sobre los activos productivos y fondos
disponibles de banca publica de a jun-2021 es de
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30.45% superando a la banca privada que a jun-
2021 es de 8.97%.
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La banca de desarrollo no tiene finalidad de lucro,
pero es responsable de una eficiente
administracion de los recursos publicos, de
salvaguardar los activos estatales, y de cumplir su
objetivo social. A jun-2021 la banca publica
registra ROA y un ROE de 1.04% vy 3%
respectivamente, sin embargo, en lo que respeta
al ROA y ROE operativo este se sita en -0.57% vy -
1.65%, ya que estos indicadores estan presionados
por la constitucion de provisiones destinada a
cubrir el probable deterioro de la cartera y no
incluyen la recuperacion de activos financieros.
Debido a lo antes expuesto, a jun-2021 los ingresos
no operativos fueron insuficientes, por lo que
registraron pérdidas de operacion por USD
22.67MM.
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Como efecto de la reactivacion econémica de los
Ultimos meses a causa del plan de vacunacion es
de esperar que la banca publica tenga ingresos
operativos suficientes para cubrir gastos de
operacion y constituir las provisiones necesarias,
que permita mantener su solvencia y afrontar

- -2,0%

-100.000 -4,0%

exposicion a pérdidas por riesgo. Para una gestion
autosustentable, debera mejorar sus indicadores
de eficiencia, considerando que los gastos
operativos absorben en promedio 112% de los
ingresos operativos netos.

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
IFI, sin costos adicionales; prohiben reversar
provisiones, cambios de calificacion de riesgo al
momento del diferimiento. Estas y las siguientes
normas hasta la Resolucién de la JPRMF No.609-
2020-F, emitida en noviembre 2020, fueron
aplicadas por las IFIS con distintos criterios. A parir
de la resolucién 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 31 de 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 segln la
estructura de la cartera de cada institucion y de
acuerdo con el criterio de aplicacién de la norma
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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.

El 28 de febrero del afo 2021 la JPRMF emite la
resolucion 647-2021-F en la cual se realizan
cambios en la segmentacion de la cartera de
créditos con la consiguiente afectacion al CUC del
sistema financiero con el objetivo de simplificar
los segmentos de crédito y al establecimiento de
una nueva metodologia de tasa de interés activa
maximas.

El 14 de mayo del 2021 se emite la resolucion 663-
2020 en la que se amplia hasta el 31 de diciembre
de 2021 la aplicacion de la transferencia a la
cuenta vencidas, a los 61 plazo, de las operaciones
de crédito no pagadas a la fecha de vencimiento.
Adicionalmente se estable que se seguiran
aplicando hasta el final del 2021 las tablas
temporales de porcentajes de provision y dias de
morosidad reducidos y finalmente se solicita la
reclasificacion del 100% la provision por tecnologia
crediticia a provisiones especificas u otras
genéricas.

El 3 de agosto del afio 2021 mediante resolucion
669-2021-F Se dispone una reforma en la norma de
la referencia, estableciendo que, hasta el 31 de
diciembre de 2022 (antes correspondia al afo
2021), las entidades calificaran la cartera de
crédito de acuerdo con la tabla establecida para el
efecto.

El 3 de agosto del afio 2021 mediante resolucion
669-2021 Se dispuso incorporar una disposicion
transitoria, la cual establece que: la deficiencia de
las provisiones por calificacion de riesgo crediticio
o por deterioro de valor de las inversiones
establecidas en la norma, determinadas por las
entidades del sector financiero publico y privado,
como efecto de la crisis provocada por la pandemia
desde el 16 de marzo de 2020, podran ser diferidas
hasta por un plazo de tres afos la cual se registrara
en partes iguales y de forma trimestral. El
mecanismo extraordinario para el diferimiento de
constitucion de provisiones de inversiones se
aplicara por las deficiencias determinadas hasta el
30 de junio de 2022.
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