BANKWATCH RATINGS S.A.

CALIFICADORA DE RIESGOS

Instituciones Financieras

14

Ecuador
Calificacion Global

Banco ProCredit S.A.

Calificacion
Dic Dic Dic Mar
2019 2020 2021 2022

Perspectiva:

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

Definicion de Calificacion:

AAA-: “La situacion de la institucion
financiera es muy fuerte y tiene una
sobresaliente trayectoria de
rentabilidad, lo cual se refleja en
una excelente reputacion en el
medio, muy buen acceso a sus
mercados naturales de dinero y
claras perspectivas de estabilidad.
Si existe debilidad o vulnerabilidad
en algln aspecto de las actividades
de la institucion, ésta se mitiga
enteramente con las fortalezas de
la organizacion.” El signo indica la
posicion relativa dentro de la
respectiva categoria.”

Resumen Financiero

En millones SISTEMA

dic-19 dic-20 dic-21 mar-22

usb BANCOS

Activos 53,361 396 489 568 587
Patrimonio 5,516 57 58 58 57
Resultados 146.6 0.2 0.20 0.2 -0.48
ROE (%) 10.64% 0.30% 0.35% 0.43% -3.35%
ROA (%) 1.11% 0.05% 0.05% 0.05% -0.33%
Contactos:

Patricio Baus
(5932) 226 9767; Ext. 114
pbaus@bwratings.com

Patricia Pinto
(5932)-226-9767; Ext 103
ppinto@bwratings.com

Fundamento de la calificacion

El comité de calificacion de BWR decidid mantener la calificacion de
ProCredit en AAA-. La calificacion se sustenta en el soporte, vinculo
reputacional y fondeo recibido del principal accionista ProCredit Holding AG
& Co. KGaA de Alemania, quien cuenta con calificacion internacional de
riesgo de crédito de “BBB, con perspectiva estable” ratificada por Fitch
Ratings en abril 2022. BWR considera que la operacion de ProCredit Ecuador
esta alineada con las estrategias de la red internacional, y que el apoyo
financiero seria oportuno y suficiente, como se ha demostrado
historicamente. En el contexto de la pandemia se mantiene la capacidad y
voluntad de soporte del principal accionista para ProCredit Ecuador.

Si bien el grupo ha cerrado operaciones en los paises de Centro América y
de América del Sur, por considerar que sus mercados no cumplen con las
exigencias regulatorias de Alemania y porque las instituciones no lograron
cambiar y estabilizar el modelo de negocio al enfoque de los accionistas, la
Administracion ha manifestado y reiterado expresamente el interés del
Grupo en mantener y apoyar su sucursal de Ecuador. Este interés proviene
del posicionamiento del Banco en el pais y especificamente en el mercado
objetivo, del conocimiento que la administracion tiene del mercado
ecuatoriano y de las expectativas de rentabilidad a mediano plazo (dos o
tres anos). La tendencia de la calificacion podria variar a negativa si
existiera un cambio en la posicion de soporte del accionista.

Gestion operativa en crecimiento y rentabilidad presionada por el
deterioro de activos. El balance del banco a muestra crecimiento en
comparacion anual y trimestral. Dicho comportamiento se sustenta en un
significativo crecimiento anual en el volumen de crédito y un importante
aumento en las captaciones del publico que ademas financio un incremento
en inversiones. El margen bruto financiero en doélares muestra recuperacion
frente al afo anterior, pero tanto el margen de interés como el margen
bruto financiero en términos relativos comparan negativamente con el
sistema. El aumento del gasto de provisiones para cubrir el deterioro de
activos genera pérdidas en el periodo analizado.

Deterioro de la calidad de crédito. La calidad de la cartera del Banco
compara negativamente contra el sistema. Las politicas internas de
reestructuraciéon y refinanciamiento impuestas por su Casa Matriz influyen
en el deterioro contable de calidad de cartera. Estas normas influyen
también en las coberturas de la cartera con provisiones; a pesar de que las
normas locales son mas blandas desde marzo-2020, las coberturas contables
con provisiones se ajustan y comparan negativamente con las del sistema
sin considerar garantias.

Contraccion de la liquidez. La estructura de Fondeo de ProCredit es
particular, por la mayor participacion de obligaciones financieras. De las
obligaciones con el publico la mayor parte es a la vista y de corto plazo. Los
indicadores de liquidez cubren el requerimiento minimo, pero estan por
debajo de los indicadores del sistema. El fondeo es concentrado y los 25
mayores depositantes sobrepasan los activos liquidos.

Indicadores de Capitalizacion presionados. El aumento de activos
improductivos presiona el indicador contable de capital libre y la cobertura
para deterioro de activos productivos. El Patrimonio técnico se mantiene
sobre el indicador del sistema, pero presenta una tendencia contractiva. Es
posible que se requiera apoyo de la Casa Matriz para incrementar el
patrimonio técnico y cumplir con la normativa local e internacional por la
que se rige el Banco y sostener el crecimiento de activos.

Consideramos que tanto el riesgo de liquidez como de capitalizacion
estarian mitigados por el constante soporte de la Casa Matriz.
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Aspectos Evaluados en la Calificacion

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

AMBIENTE OPERATIVO

La descripcion del ambiente operativo se encuentra en
el Anexo1

PERFIL DE LA INSTITUCION
Posicionamiento e imagen

ProCredit Ecuador es un banco privado miembro
del Grupo Financiero ProCredit, su Holding se
localiza en Alemania, y tiene instituciones
financieras que brindan servicios bancarios a
paises con economias en transicion y en vias de
desarrollo, con presencia a nivel internacional.

Banco ProCredit cuenta con 21 anos de
experiencia en el mercado local y posee un sélido
posicionamiento e imagen en el segmento
productivo y microcrédito. A través de su
estructura comercial ProCredit ofrece servicios
financieros integrales a su nicho objetivo tanto en
la Sierra como en la Costa; a diciembre 2021
cuenta con 5 oficinas a nivel nacional y 25 cajeros
propios. Ademas, cuenta con redes asociadas de
cobertura nacional.

ProCredit mantiene su posicionamiento en el
ranking de bancos privados y ocupa el
decimocuarto lugar por tamano de activos y
pasivos con una participacion de 1.10% y 1.11%
respectivamente; mientras que, por resultados
netos, el banco ostenta la Gltima posicion del
ranking con una pérdida de USD 482.73M. El
holding internacional le ofrece a ProCredit
Ecuador soporte patrimonial, y las politicas
requeridas para adecuar sus servicios bancarios a
las mejores practicas.

Modelo de negocios

Desde 2013, Banco ProCredit cambia su enfoque
estratégico de banco de microcrédito a banco de
pequenas y medianas empresas, para lo cual
decide apuntalar su crecimiento enfocandose en
créditos y clientes mas grandes a través de
servicios de banca digital.

El nuevo nicho del negocio requiri6 de mayor
inversion y gasto en TI, con el fin de operar de
manera virtual fundamentalmente. El 99% de las
transacciones del banco se realizan a través de

canales electronicos. A marzo 2022, Banco
Procredit cuenta con 249 colaboradores.

La principal fuente de fondeo proviene de
clientes; seguida por préstamos del exterior
(33.69%), cuya participacion es superior a la media
del sistema. Las obligaciones financieras
corresponden en su mayoria a deuda con su
matriz; mientras que los créditos del exterior
incluyen obligaciones de otras instituciones fuera
del grupo garantizados por la casa matriz.
También cuenta con créditos locales otorgados
por la Corporacion Financiera Nacional.

En consistencia con las tendencias del sistema
estan empenados en fomentar su servicio a través
de la banca digital, para lo cual dispone del
modelo de negocio y tecnologia desarrollados por
ProCredit Holding.

Estructura del Grupo Financiero

La red ProCredit esta presente en el mercado
internacional, con bancos y compahias
constituidas hace mas de una década. Estos se
administran con estrategias consistentes, tienen
la misma mision y objetivos comerciales y de
desarrollo. La matriz es ProCredit Holding AG & Co.
KGaA, una sociedad de inversiones fundada en
1998 con el nombre de “Internationale Micro
Investitionen AG” (IMI), por la compania IPC, con
sede en Alemania.

La cobertura internacional abarca a 12 paises
alrededor del mundo, ubicados en Europa (11) y
América Latina (1). El enfoque a la pequefa y
mediana empresa contribuye al desarrollo de las
economias donde operan, ademas de ser
importantes generadoras de empleo.

La operacion de ProCredit Ecuador es interesante
para la franquicia global de la red ProCredit por
considerarse un mercado propicio para su enfoque
estratégico y la consistente generacion de
resultados hasta el 2015. A pesar de que durante
los ultimos 6 afos los resultados de Procredit se
han visto afectados por varias razones (cambio de
su enfoque estratégico hacia la mediana empresa,
los gastos tecnologicos requeridos para el efecto y
el comportamiento de su mercado objetivo frente
a la crisis financiera y sanitaria), su
posicionamiento y desempeiio historicos permiten
prever recuperacion a mediano plazo en funcion
de la recuperacion del entorno macroeconomico.
El banco local se beneficia del uso de marca y
otras sinergias. ProCredit Holding AG & Co. KGaA
tiene una calificacion de riesgo a largo plazo
otorgada por Fitch Ratings de “BBB”, con
tendencia estable, en escala internacional,
confirmada el 01 de abril de 2022.

www.bankwatchratings.com



BANKWATCH RATINGS S.A.

CALIFICADORA DE RIESGOS
N 4

BANCO PROCREDIT

ProCredit Ecuador, no tiene subsidiarias locales ni
en el exterior, ni esta relacionada con negocios no
financieros. Segun su planificaciéon operativa y el
presupuesto de largo plazo, no prevé invertir en
acciones de otras entidades.

Estructura Accionaria

Accionistas ProCredit Ecuador mar-22

ProCredit Holding AG & Co. KGaA 99.9981%
Gabriel Schor 0.0019%
Zeitinger Invest 16.80%
KFW 13.20%
DOEN 12.50%
IFC (International Finance Corporation) 10.00%
TIIA 8.60%
Free-Float (Accionistas con menos del 5% 38.90%

Fuente: ProCredit Ecuador

Elaboracion: BankWatch Ratings S.A.

ProCredit Holding AG & Co. KGaA es el accionista
mayoritario del banco en Ecuador, y apunta a un
retorno sostenible de su inversion en el largo plazo,
mas que a la maximizacion de utilidades a corto
plazo. El otro accionista participa en la alta
administracion, como Presidente del Directorio en
forma estable.

Historicamente desde el afio 2015 a 2021, el Banco
no ha repartido dividendos, los pequefos
resultados fueron destinados a capitalizacion en
un 100%.

ADMINISTRACION Y ESTRATEGIA
Calidad de la Administracion

La formacion profesional de los directivos y
ejecutivos, sus conocimientos, competencias y
compromiso laboral, apoyan al cumplimiento de la
normativa local y de las directrices de la red
internacional.

Ademas de su formacion profesional, los
ejecutivos a cargo de la administracion cuentan
con experiencia en el negocio, y tienen una
permanente capacitacion, impartida en
seminarios técnicos y reuniones estratégicas de PC
Holding. Una fortaleza del banco es que el grupo
administrativo local cuenta con la asistencia
técnica constante de PC Holding, y tiene
autonomia en la gestion dentro del marco de los
lineamientos estratégicos de los accionistas e
instituciones ProCredit.

La estructura ejecutiva incluye al Gerente
General y dos Vicegerentes Generales Adjuntos. El
Gerente General actual fue nombrado por el
Directorio en el ultimo trimestre de 2015, y
calificado por la SB en el primer trimestre del 2016,
cuenta con la confianza y el apoyo del Directorio.

Gobierno Corporativo

Banco ProCredit es administrado bajo los
principios de buen Gobierno Corporativo, se
siguen las directrices de PC Holding, asi como de
la normativa local emitida por la SB. La
estabilidad de los miembros del Directorio es una
fortaleza, para alcanzar las metas impuestas
sobre la base de la plantificacion estratégica. El
Gobierno del Banco ha sido eficiente en hacer
cumplir sus objetivos y maneja la informacion de
forma transparente.

El directorio opera con el apoyo de 5 comités
especializados en temas de: auditoria, riesgos,
retribuciones, ética y de cumplimiento en
prevencion de lavado de activos. La
Administracion también se respalda en el Comité
de Seguridad de la Informacion y ALCO, entre
otros; tanto para monitorear los indicadores
financieros como para dar seguimiento a las
politicas estratégicas del banco.

Objetivos estratégicos

La administracion espera un crecimiento del
negocio gradual, que le permita consolidarse en el
mercado.

El plan de negocios 2022-2024 define un rango
objetivo para las cifras presupuestadas; las cuales
han sido establecidas en funcion del desarrollo
macroeconomico.

Los elementos claves del plan de negocio 2022 -
2024 se describen a continuacion:

e Continuidad en la gestion del riesgo
crediticio, con el objetivo de gestionar y
absorber el impacto de la pandemia e
impulsar una mayor diversificacion en la
cartera.

e Continuo desarrollo de la plataforma
digital del Banco.

e Desarrollo de la cartera de créditos eco.

e Enfasis en la continua formacién del
personal, como principal pilar para el
desarrollo institucional y el cumplimiento
de los objetivos estratégicos del banco.

Se pretende avanzar en la gestion cercana de sus
clientes para incrementar la gestién de los
asesores empresariales en cuanto al uso de
servicios financieros de los clientes y convertirse
en sus principales proveedores de servicios
financieros.

Paralelamente, su objetivo es ampliar la
plataforma electronica de servicios bancarios,
para ofrecer sus servicios con mayor eficiencia
buscando que trabajen de manera mas integral
con el Banco.

www.bankwatchratings.com
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El presupuesto de 2022se fundamenta en los
siguientes pilares:

e Alcanzar el punto de equilibrio financiero.

e Posicionar al Banco en su nicho objetivo de
clientes privados, en especial PYMES.

e Desarrollar relaciones y compromisos para
clientes empresariales especiales basadas en
su rentabilidad mutua.

e Continuar incrementando la participacion del
Banco en el financiamiento del sector
empresarial.

Las proyecciones internas del Banco estiman un
crecimiento de cartera en 2022 en un rango entre
5.7% y 7.2% anual, hasta alcanzar un saldo entre
USD 501MM y USD 508MM. Las proyecciones de
cartera para el afo en curso contemplan un
escenario de menor dinamismo ante la premisa de
incrementar la diversificacion de cartera y ampliar
la exposicion en financiamiento de proyectos con
impacto socio-ambiental.

Por otro lado, en 2022 se prevé un crecimiento de
pasivos influenciado por mayor fondeo del publico
como estrategia para mejorar el costo de fondeo.
Se estima que los depodsitos crezcan en un rango
entre 10.2% y 11.8%; es decir entre USD 345MM y
USD 350MM.

El incremento del fondeo interno se lograria
impulsando el crecimiento en cuentas de ahorro,
principalmente en clientes privados, y de cuentas
corrientes de clientes empresariales.

Los resultados esperados en 2022 oscilan entre
USD 0.97MM y USD 1.26MM. El resultado neto
estara determinado por el gasto de provisiones
constituidas y manejo del riesgo crediticio.

Para mejorar la rentabilidad se propone la
reduccion del costo de fondeo, a través de un
incremento en la participacion del fondeo interno
del Banco, un continuo crecimiento de la cartera
de créditos con una mayor proporcion en pequenas
empresas y una mejoria en la eficiencia operativa.

PERFIL FINANCIERO - RIESGOS

Presentacion de Cuentas

Los estados financieros, documentacion, reportes
e informes analizados son propiedad de ProCredit
Ecuador y responsabilidad de sus administradores.

El presente informe considera los estados
financieros auditados 2021, 2020 y 2019 auditados
por KPMG Cia. Ltda., de 2018, 2017 y 2016
auditados por PricewaterhouseCoopers del
Ecuador. De acuerdo a los informes de auditoria,
no se observan salvedades en los estados

financieros. El presente informe considera los
estados financieros internos del Banco con corte a
marzo 2021 y 2022.

La informacion se presenta de acuerdo con las
normas contables dispuestas por el Organismo de
Control contenidas en los catalogos de cuentas y
en la Codificacion de Resoluciones de
Superintendencia de Bancos y Junta Bancaria; y en
lo no previsto por dichos catalogos, ni por la citada
Codificacion se aplican las Normas Internacionales
de Informacién Financiera NIIF (JB-2010-1785).

Rentabilidad y Gestién Operativa

A marzo 2022, Banco ProCredit registra una
pérdida de USD 483M, a consecuencia de la
presion de las provisiones constituidas para cubrir
el deterioro de activos. El gasto de provisiones
neto de recuperaciones es superior en 1.89x en
comparacion anual.

Los indicadores de rentabilidad ROE y ROA son
negativos por la pérdida presentada y comparan
desfavorablemente contra periodos anteriores y la
media del sistema.

El margen de interés neto se ubica en 60.51% y es
superior en 3.66pp en comparacion con mar-2021.
El  mejor desempefio del margen de
intermediacion financiera responde al mayor
dinamismo de cartera y la reduccion sistémica de
las tasas pasivas. El margen de interés neto es
menor al reportado por el sistema 70.72%. Esta
diferencia se produce en parte por la estructura
de la cartera del banco con menor participacion
de micro crédito y consumo.

Grafico 1

Ingresos y Gastos Operacionales
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Fuente: ProCredit Ecuador
Elaboracion: BankWatch Ratings S.A.

Los intereses ganados (USD 11.48MM) crecen en
17.75% anual, dinamismo superior al 12.08%
reportado por el sistema y consistente con la
evolucion de la cartera. EL 98.62% de los intereses
provienen de la cartera de crédito.

Los otros ingresos financieros netos, que incluyen
las comisiones y las utilidades financieras, son

www.bankwatchratings.com
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negativos por las mayores comisiones pagadas por
concepto de tarjetas de crédito.

La aplicacion de las Resoluciones No. 609-F-2020,
No. 663-2021-F y No. JPRF-F-2021-008; establecen
la contabilizacion de intereses devengados no
cobrados por cartera hasta 60 dias desde octubre
2020 hasta junio 2022 (en 2019 y hasta septiembre
2020, intereses devengados por cartera hasta
15,30 o 60 dias, dependiendo del segmento de
crédito). El cambio contable normativo en el
sistema genera una mayor acumulacion de
intereses en el P&G y acumulacion de intereses
por cobrar en el activo en comparacion con afos
anteriores.

Para Banco ProCredit, estos intereses representan
el 33.58% de los intereses ganados por cartera de
créditos. Si no son efectivamente cobrados (por
ahora en todos los segmentos a los 61 dias), se
reducen del P&G como un gasto por intereses
devengados en ejercicios anteriores o se mantiene
en el activo como intereses reestructurados con el
100% de provisiones. El efecto negativo de los
intereses reestructurados y reversados en los
resultados del Banco es de USD 489M, lo que
representa el 4.32% de los intereses ganados de
cartera.

Por otro lado, los intereses pagados son de USD
4.53MM y son superiores en 7.76% anual. En
comparacion con el sistema el costo de fondeo de
ProCredit es alto, por la incidencia de las
obligaciones financieras en el total del pasivo
(33.69% en ProCredit vs 5.82% en el sistema). En
2022, la decision de la FED de incrementar las
tasas de interés en dolares para controlar la
inflacion encarece el fondeo de Banco Procredit.

El gasto operativo fue de USD 5.93MM y es superior
en 9.15% anual. El 33.52% del gasto operativo
corresponde a gastos de personal y honorarios,
seguido por servicios varios (28.20%), cuenta en la
que destaca la inversion en infraestructura de
centralizacion de proyectos y el soporte otorgado
por su Holding. El incremento en el gasto
operativo responde a mayores impuestos pagados
en concepto de aportes al COSEDE,
Superintendencia de Bancos y por salidas de
divisas para pagos de préstamos; asi como otros
gastos.

Adicionalmente, un importante componente del
gasto esta relacionado con los cambios
tecnoldgicos e infraestructura que son parte de la
planificacion estratégica de negocios del Banco.
La estructura operativa es pesada para el volumen
de negocios alcanzado. El indicador de eficiencia
operativa medido por la relacion entre los gastos
operacionales sin provisiones y los ingresos
operativos es de 83.89% y aunque es el mejor nivel
de eficiencia operativa de los ultimos 5 afos,

compara desfavorablemente contra el sistema
(58.04%).

Con ello, el margen operacional antes de
provisiones es de USD 1.14MM vy registra
crecimiento de 4.82x contra mar-2021.

Eficiencia
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Fuente: ProCredit
Elaboracion: BankWatch Ratings S.A.

El resultado operacional es absorbido en su
totalidad por el gasto anual de provisiones que
crece en 84.34% anual y que ademas deja un
resultado operacional negativo de USD 2.05MM. ELl
Banco logra una recuperacion de activos
castigados por USD 1.90MM, entre los que se
incluye la reversiobn de provisiones, y que
representa el 16.60% de los ingresos.

El gasto de provisiones del ano es de USD 3.19MM
y es mayor por el deterioro de los activos,
principalmente de cartera. De acuerdo al reporte
de calificacion de activos de riesgo existe un
déficit de provisiones de USD 2.28MM que se
compensa con las garantias reales. Los gastos
operativos y de provisiones representan 1.29 veces
los ingresos operativos.

En el corto y mediano plazo continuaran presiones
sobre la rentabilidad y eficiencia operativa, hasta
que las nuevas estrategias y estructura del Banco
se consoliden.

Administracién de Riesgo

Para la Administracion Integral de Riesgo,
ProCredit aplica el marco regulatorio del sistema
financiero ecuatoriano, y cumple con las politicas
de PC Holding.

Las directrices de la Matriz para administrar riesgo
se fundamentan en un apetito de riesgo mesurado,
y se enmarcan en las exigencias de BaFin (Banco
Central de Alemania), cuyas practicas bancarias
en la experiencia de PC Holding, evidencian
resultados satisfactorios.

Las instancias a cargo de administrar y monitorear
el riesgo son el Directorio, Comité de
Administracion Integral de Riesgos, Comité de
Auditoria Interna y Etica, Comité de Fraude, y
Departamento de Riesgo Integral. Los informes de

www.bankwatchratings.com
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monitoreo tienen periodicidad minima de un mes;
se presentan reportes trimestrales para revision y
aprobacion a CAIR y Directorio, y después se
remiten a la SB.

Calidad de Activos - Riesgo de Crédito

Fondos Disponibles

Los fondos disponibles son de USD 55.88MM vy
constituyen la principal reserva de liquidez
inmediata del banco; representan el 77.73% de los
activos liquidos y permiten cubrir el 16.90% de las
obligaciones con el publico.

Los fondos disponibles se contraen en 10.51% anual,
comportamiento observado también a nivel del
sistema y que corresponde a la acumulacion de
liquidez en 2020, la recuperacion economica y la
estabilidad politica.

El 51.77% de los fondos disponibles corresponde a
valores depositados para encaje en la cuenta
corriente del Banco Central del Ecuador por
cumplimiento normativo de liquidez. Los depdsitos
para encaje incrementan su participacion desde
2020, tendencia también observada a nivel
sistémico. Los depositos para encaje crecen en
35.20% trimestral como consecuencia del cambio
normativo emitido por la JPRM que establece
desde enero 2022 que; los bancos privados con
activos menores a USD 1,000MM estan obligados a
incrementar su porcentaje de encaje bancario del
2.0% al 3.5%; en 2025 la meta es llegar al 5%.

La acumulacion de liquidez en el BCE, sumada a la
caja y efectos de cobro inmediato, que
representan el 10.20% de los fondos disponibles,
son catalogados como improductivos; y a marzo
2022 representan el 61.97%.

El 38.03% de los fondos disponibles son
considerados productivos y se encuentran
depositados en su mayoria en instituciones
financieras locales (69.47%) La liquidez local
corresponde a 9 bancos privados con calificacion
de riesgos local entre AA y AAA, también existen
depositos en un banco puUblico con calificacion
local de riesgo de A-; la exposicion en esta
institucion es marginal. La liquidez del exterior se
encuentra depositada en Procredit Bank AG que
cuenta con una calificacion de BBB en escala
internacional. El riesgo de contraparte del Banco
es bajo.

" corresponde a la reclasificacion del fondo de liquidez de
acuerdo con la resolucion emitida por el ente de control.

En el grafico 2 se refleja la estructura de fondos

disponibles y el cambio de participaciones por el

crecimiento de depositos para encaje. Esta estructura

cubre los requerimientos de reservas minimas y

contribuyen al coeficiente de liquidez doméstica.
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Inversiones Brutas

Las inversiones brutas suman USD 33.67MM
representan el 5.43% del activo bruto, su principal
objetivo es cumplir con los requerimientos legales
de liquidez doméstica y de mantener un deposito
de garantia para la compensacion de la tarjeta de
crédito MasterCard. Este objetivo limita su
diversificacion, a pesar de lo cual el banco
mantiene un esquema de cupos, que monitorea
constantemente.

Las inversiones del banco estan integradas
fundamentalmente por la participacion del Banco
en el fideicomiso de liquidez', en deuda emitida
por el gobierno nacional y la banca pulblica, en
certificados financieros de IFIS locales, y un menor
porcentaje en deuda corporativa local. Esta
estructura es el resultado del cumplimiento de la
normativa local.

El portafolio de inversiones de ProCredit se
encuentra concentrado en pocos emisores, 8 en
total, factor que se mitiga por la calidad de estos.
EL 36.59% de los emisores tienen calificacion en el
rango de AAA+ y AAA- y al incluir los titulos del
Estado la participacién alcanza 57.43%, el 0.55%
corresponde a un emisor con calificacion AA+ y el
1.85% a un deposito en garantia en ProCredit Bank
AG, para la compensacion de fondos con
MasterCard, por el uso de fondos de clientes del
banco a nivel internacional. El 40.18% restante
representa el Fondo de Liquidez, cuyo aporte
mensual es del 5%.

www.bankwatchratings.com



BANKWATCH RATINGS S.A.

CALIFICADORA DE RIESGOS
N4

BANCO PROCREDIT

El portafolio de inversiones es de corto plazo, el
89.38% posee vencimiento dentro de 180 dias y el
plazo promedio ponderado es de 120 dias.

Gréfico 3
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El riesgo de contraparte de ProCredit también se
somete al cumplimiento de los limites y controles
normados por PC Holding, y normativa local para
la administracion de estos activos en el sistema
financiero nacional.

Los activos liquidos de ProCredit (fondos
disponibles mas inversiones hasta 90 dias)
decrecen un 4.95% anual influenciado por la
contraccion de fondos disponibles, consistente con
la estrategia de eficiencia en el uso de la liquidez
institucional.

Calidad de Cartera

La cartera bruta es el principal activo del banco
con una participacion de 81.09% dentro del total
de activos brutos y 79.12% de los activos
productivos. La cartera bruta crece en 20.25%
anual, incremento superior al presentado por el
sistema de bancos, y 2.59% en comparacion
trimestral. El crecimiento de la cartera evidencia
la fortaleza institucional en su nicho de Pymes, asi
como clientes micro que se ajustan a sus nuevos
canales digitales de venta.

De acuerdo con la estrategia del Banco, el crédito
productivo tiende a crecer, mientras el crédito de
microempresa tiende a contraerse. El crédito
productivo desde al menos el afno 2017, ha sido el
segmento mas importante del Banco. La cartera
bruta esta conformada principalmente por los
segmentos de crédito productivo (76.98%), y
microempresa (15.64%). Adicionalmente, el Banco
conserva participaciones menores en los
segmentos de consumo (0.93%) e inmobiliario
(6.39%). El segmento inmobiliario gana
participacion en la estructura de crédito, a marzo
2022 es el segmento que mayor crecimiento anual
y trimestral presenta. La actividad inmobiliaria
obedece a proyectos EDGE o certificaciones de

construccion, los cuales estan alineados a la
sostenibilidad ambiental que es uno de los
principios del Banco.

La distribucion geografica de la cartera presenta
concentraciones en las provincias de Pichincha,
Guayas y Tungurahua con participaciones de
39.54%, 35.95% y 15.05% respectivamente. Por
sector econémico, el portafolio de crédito del
banco se enfoca principalmente en tres industrias:
comercio mayorista y minorista de automotores
(36.53%), actividad extractivista (20.34%),
agricultura y ganaderia (7.35%).
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El grafico anterior muestra la evolucion de la
estructura de cartera de ProCredit, como
resultado de su estrategia de negocios: con el
crédito Productivo aumentando paulatinamente
su participacion. En general todos los segmentos
de cartera muestran crecimiento anual,
especialmente en términos el segmento
productivo.

A nivel de deudor la cartera no presenta fuertes
concentraciones, los 25 mayores deudores
representan el 8.43% de la cartera y 72.23% del
patrimonio. La exposicion con relacion al
patrimonio se mitiga por la calidad de los
deudores de naturaleza corporativa, la mayoria en
categoria de riesgo normal y con provisiones y
garantia adecuadas que cubren el 1.76x de los
saldos adeudados.

La calidad de la cartera de Banco ProCredit es
adecuada, el 97.58% de la cartera posee la
naturaleza de productiva y el 89.52% es calificada
como riesgo normal (A1 - A3), calidad que se
deteriora en 1.27pp trimestral y 4.98pp anual. El
62.13% de la cartera por vencer tiene
vencimientos superiores a 360 dias.

La cartera CDE se establecié en USD 14.20MM y es
superior en comparacion trimestral y anual en
21.35% y 182.71% Durante el primer trimestre de
2022 el Banco castiga USD 23M de cartera, que
representa el 0.02%cartera bruta promedio. La
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mayoria de castigos corresponde al segmento de
microempresa.

La cartera en riesgo del Banco suma USD 11.79MM,
de la cual el 24.15% tiene la naturaleza contable
de vencido. La cartera en riesgo es superior en
1.15 veces en comparacion anual y con un
crecimiento mas pronunciado en el dltimo
trimestre de 2021. El crecimiento de la cartera en
riesgo en el primer trimestre de-2022 es
controlado, 0.40%.

El crecimiento interanual de la cartera en riesgo
se debe a que las normas de reestructuracion y
refinanciamiento que aplica el Banco segln la
politica de su Casa Matriz, le impiden utilizar las
herramientas de gestion que permite la norma
ecuatoriana y que aplica el resto del sistema. El
segmento productivo es el que presenta mayor
deterioro, la cartera en riesgo de este segmento
crece en 1.4 veces en comparacion anual.

La morosidad contable del Banco es de 2.42% y se
reduce en comparacion trimestral en 0.06pp,
comportamiento contrario al reportado por el
sistema, cuya morosidad crece ligeramente y se
ubica en 2.28%. Al sensibilizar el indicador,
incluyendo la cartera reestructurada por vencer
este se incrementa hasta 4.82%.

En un escenario de morosidad bajo las mismas
normas contables anteriores, la cartera en riesgo
seria de USD 19.20MM (+62.85%) y por tanto la
morosidad del Banco escalaria a 3.96%; al incluir
la cartera reestructurada la morosidad seria de
6.20%.
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Por su parte, las coberturas contables para la
cartera en riesgo se contraen por un mayor nivel
de morosidad y por la incapacidad operativa para
constituir mayores provisiones, a pesar de que el
gasto de provisiones neto de reversiones es 84.34%
mayor con respecto al a marzo 2021. En relacion
con la cartera bruta, la cobertura es de 2.46%,
relacion superior por la constitucion de
provisiones que supera el crecimiento de cartera.

La cobertura contable para la cartera en riesgo es
de 1.01 veces (1.70 veces a mar-2021) en tanto
que el promedio del sistema llega a 3.14 veces.
Sensibilizando la cartera en riesgo con la
informacidn extracontable recibida la cobertura
con provisiones seria de 0.62 veces y si afnadimos
a la cartera en riesgo la cartera reestructurada por
vencer a 0.40 veces. La baja cobertura de la
cartera en riesgo y calificada CDE se compensa
con las garantias.

A lo largo de 2021, el Banco ha recurrido al
refinanciamiento y reestructuracion de las
obligaciones como mecanismo de recuperacion de
cartera. La cartera refinanciada y reestructurada
suma USD 28.42MM y se destaca que la cartera
reestructurada presenta un crecimiento
interanual de 2.47 veces; la cartera del segmento
productivo constituye 70.17% de la cartera
reestructurada y refinanciada. La proporcion de la
cartera restructurada y refinanciada de Procredit
frente al total (5.6%) de la cartera es menor que
la del sistema (6.3%).

Contingentes

Banco ProCredit mantiene contingentes por (USD
12.25MM) que representan el 2.04% de sus activos
brutos. Estas registran un crecimiento anual de
1.02x, por un mayor volumen cartas de crédito. El
crecimiento de este rubro se alcanza gracias a la
gestion de comercializacion de garantias de fiel
cumplimiento entre clientes corporativos a
medida que se reactiva la economia nacional.

La estructura de contingentes la integran fianzas
y garantias con el 17.93%, cartas de crédito 25.99%
y créditos aprobados no desembolsados
representan el 56.07%.

Riesgo de Mercado

Estructuralmente ProCredit mantiene una
duracion de pasivos ligeramente mayor a la
duracion de los activos; de acuerdo con los
reportes preparados por el banco el riesgo de tasa,
por reprecio de 1%, al margen de interés sobre el
patrimonio es +1.19% y de + 2.79% del valor
patrimonial. Estos indicadores se mantienen
dentro de las politicas establecidas por la casa
matriz.

El Banco califica el nivel de riesgo de mercado
como medio con perspectiva estable, debido a que
los indicadores son bajos en comparacion con los
limites maximos aceptables.

La perspectiva es estable ya que no se prevé
cambios sustanciales en los proximos meses
respecto al esquema de reprecio de tasa del Banco.
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Riesgo de Liquidez y Fondeo

El Banco mantiene un grado de exposicion al
riesgo de liquidez importante, debido al descalce
de plazos en balance y a la concentracion de
depositos. Sin embargo, dicho riesgo es mitigado
por el respaldo de ProCredit Holding y la
capacidad del banco para acceder a lineas de
crédito locales e internacionales en corto tiempo.

Los principales indicadores de liquidez del Banco
se contraen en comparacion anual.

Banco Procredit: Liquidez Estructural
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Los indicadores de liquidez estructural de primera
y segunda linea son 28.16% y 22.12%
respectivamente, los indicadores de liquidez
decrecen en comparacion anual por la reduccion
de fondos disponibles e inversiones de muy corto
plazo. El requerimiento minimo de liquidez
(15.61%) es definido por la concentracion de
depositos; requerimiento que se reduce en
comparacion anual y trimestral. La cobertura del
requerimiento minimo de liquidez es de 1.42x.

Respecto al fondeo de la institucion, las
obligaciones con el plblico registran un
crecimiento anual de 30.87%, influenciado por los
depositos a plazo, mientras que en el sistema
estas captaciones aumentan en menor proporcion
(10.6%). Este desempeio obedecié a que el banco
ofrecié una mejor tasa pasiva en comparacion a
sus pares.
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Desde septiembre 2020 se aprecia una tendencia
decreciente en la participacion de obligaciones
financieras; esta fuente resulta mas costosa que
las captaciones del publico por ser de largo plazo
y porque sus intereses son considerados como no
deducibles para el pago del impuesto a la renta.
Por ser de largo plazo, no son gravadas con el ISD,
en consistencia con la norma de exoneraciéon de
este impuesto. A la fecha de analisis, estas
representan el 33.69% del pasivo total (39.28% a
mar-2021). El fondeo a través de obligaciones
financieras ofrece estabilidad ya que las lineas son
de mediano y largo plazo.

Los depositos del publico representan el 62.45%
del pasivo. Las proyecciones de lo proximos tres
anos apuntan al crecimiento paulatino de esta
fuente de fondeo para mejorar el costo de fondeo.
Las obligaciones con el publico se componen en su
mayoria por depodsitos a la vista (60.48%),
depositos a plazo (36.40%) y depositos restringidos
(3.12%).

Al igual que el resto del sistema, los depositos del
publico se concentran en el corto plazo. Los
depodsitos a plazo incrementan en mayor
proporcion que los depositos a la vista, factor que
colabora a la disminucion del margen de interés.
La estructura de depositos a plazo se recorre a
plazos mayores, el 57.62% tiene vencimientos
superiores a 90 dias y la banda de mayor
crecimiento anual es 91 a 180 dias con un
incremento de 89.83%.

La concentracion por depositantes es importante,
y se aprecia un deterioro superior a partir del
Gltimo trimestre de 2021. Los 25 mayores
depositantes representan el 36.72% y el 1.69x de
los activos liquidos. Al sensibilizar este indicador,
tomando los 25 mayores depositantes hasta 90
dias, el indicador es de 1.29x.

El Banco no presenta posiciones de liquidez en
riesgo ya que las brechas estan cubiertas con sus
activos liquidos, la mayor brecha de liquidez es de
USD 74.91MM, en la banda de 181 a 360 dias y
representa el 104.19% de los activos liquidos
calculados por BWR.

El Banco evalla su riesgo de liquidez como medio
y con perspectiva estable, ya que prevé contratar
anticipadamente nuevas lineas de crédito del
exterior, renovacion de las obligaciones
financieras que tienen vencimientos en los
proximos meses y proyecta brechas favorables,
ademas se espera un incremento de clientes que
aportara liquidez.

Las obligaciones financieras se adquieren
principalmente con su relacionada ProCredit
Holding, a la fecha de analisis estas contabilizan
USD 174.62MM (saldo pendiente de pago). Las
obligaciones financieras cuentan con un plazo
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promedio ponderado de 2.40 afos. Segin la
administracion la casa matriz sigue dispuesta a
proporcionarle a ProCredit Ecuador el respaldo
requerido a través de préstamos de liquidez,
prestamos de largo plazo o para fortalecer el
patrimonio. Los préstamos de la Casa Matriz
aumentaron durante el 2020 frente a afos
anteriores, pero disminuyen a partir de 2021
gracias al aumento de depositos y a los créditos
obtenidos de la CFN (USD13.76MM), lo cual
permitio fondear el crecimiento de los activos,
pero no mantener la liquidez en los niveles
historicos.

El banco se benefici6 de una linea de crédito
subordinada por USD 10MM con un plazo de 10 afos,
con su casa matriz. Este crédito fue utilizado para
fortalecer los niveles de solvencia patrimonial y
mejorar el patrimonio técnico del Banco para
soportar el crecimiento de la cartera crediticia y
de los activos de riesgo.

Adicionalmente, el Banco se beneficia de la
ubicacion de su casa Matriz en Alemania y a la
calidad de los accionistas, que tienen mayor
acceso a créditos de financiadores que estan
interesados en aportar al desarrollo de los paises
en los que operan.

Ninguna de las lineas disponibles exige garantias
especificas ni de ProCredit Ecuador ni de sus
accionistas.

Las obligaciones financieras del exterior no tienen
riesgo de tipo de cambio, a menos que se produzca
una desdolarizacion local, pues estan contratadas
en dolares. El escenario de desdolarizacion a
mediano plazo no es una posibilidad.

En el mediano plazo, el comportamiento de la
liquidez de la institucion dependera de la
evolucion de la liquidez de la economia y del
grado en el que el banco alcance sus objetivos de
captaciones, de colocacion de cartera y del
financiamiento de la Casa Matriz.

Las lineas externas de financiamiento con las que
cuenta el Banco representan una alternativa que
mitiga la volatilidad de los depositos propia del
sistema y del entorno macroeconomico.

Riesgo Operativo

El control de riesgo operativo se realiza bajo los
parametros de PC Holding y del regulador local. El
CAIR califica la exposicion como media con
perspectiva estable. Este cuenta con una matriz
de riesgos definida, estadisticas con datos
histéricos, variables cuantitativas, cualitativas y
de pérdidas econémicas. Esto permite que
ProCredit tenga un conocimiento integral de la
frecuencia y severidad de eventos de riesgo y de
su exposicion a pérdidas.

En riesgo operativo considera el impacto de los
factores externos originados en diferentes
cambios macroeconomicos, y su relacion con los
indicadores claves de ProCredit Ecuador.

La auditoria interna mantiene la evaluacion del
riesgo operativo y el cumplimiento de las politicas
y las normativas legales y de las recomendaciones
emitidas, tanto por el ente de control como de la
auditoria externa mismas que se han cumplido en
su mayoria y unas pocas estan en proceso de
ejecucion.

El banco mantiene una evaluacion y mejoramiento
continuo de los procesos de control de riesgo
operativo para lo cual define proyectos
especificos y cronogramas anuales, que
generalmente se han cumplido.

El Banco no cuenta con provision para riesgo
operativo ni contingentes, a nivel local, las
pérdidas se contabilizan en el aplicativo del
holding llamado RED (Risk evento Database) el
cual contiene las pérdidas mayores a USD 100 o de
impacto significativo. A nivel de grupo
internacional si se mantienen las coberturas de
este tipo de riesgos de acuerdo con las normas de
informacion financiera internacionales.

Segun el Informe de Administracion Integral de
Riesgos, en el primer trimestre de 2022 se
reportaron 46 eventos de riesgo operativo y
generaron un costo de USD 737.68

Por su parte, la Unidad de Cumplimiento verifico
el cumplimiento de los procesos de Prevencion de
Lavado de Activos, segln los perfiles de riesgo de
cada cliente y transaccion. Asimismo, esta unidad
realizé capacitaciones online al personal de las
areas de negocios, con la finalidad de mantener al
personal al dia con los procesos y manuales propios
de la institucion, mitigando el riesgo operativo y
errores humanos. Esta capacitacion se dio segln el
cronograma de actividades, planificado en la
Matriz de actividades.

El Banco continla con los procesos de
fortalecimiento de sus sistemas y el mejoramiento
de su capacidad para gestionar y mitigar los
riesgos evaluados de acuerdo con su planificacion.

Suficiencia de Capital

ProCredit  muestra niveles patrimoniales
adecuados, pero presionados frente a sus
historicos. La fortaleza patrimonial historica del
banco ha mostrado ser necesaria en la coyuntura
actual y en su mercado objetivo.

El patrimonio total del banco crece en 0.43% anual,
apoyado en la capitalizacion de resultados
acumulados y los resultados netos positivos del
ejercicio fiscal.
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A la fecha de analisis, el patrimonio técnico no
registra variaciones significativas en comparacion
trimestral y anual. El patrimonio técnico suma USD
67.17MM y la relacion con los activos ponderados
es de 13.72%, indicador inferior 0.4pp en
trimestral y 2.6pp en comparacion anual. La
relacion de solvencia del Banco Procredit se ubica
por debajo de la media del sistema.

Para que Banco Procredit pueda continuar con los
planes de expansion de cartera sera necesario
efectuar un incremento patrimonial para sostener
los indicadores de solvencia sobre el minimo
normativo local y segln Basilea. El soporte de la
Casa Matriz se ha materializado en periodos
anteriores; en 2021 mediante un préstamo
subordinado; y se espera que, en un futuro, de ser
necesario, se materialice nuevamente el apoyo de
ProCredit Holding AG & Co. KGaA.
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Historicamente ProCredit ha mantenido niveles de
capital libre superiores a la media del sistema,
evidenciando la necesidad de esta fortaleza frente
a potenciales deterioros del activo por su
segmento objetivo; no obstante, a partir del
segundo semestre de 2021 se aprecia una
reduccion del capital libre por el deterioro de
cartera, lo cual reduce la flexibilidad de absorcion
de pérdidas inesperadas. El indicador de capital
libre alcanzo su nivel mas alto en 2018, debido a
la reduccion de cuentas por cobrar improductivas
por USD 12,487M tras la liquidacion de su
fideicomiso de titularizacion de cartera y el pago
correspondiente del fideicomiso al Banco, durante
el tercer trimestre de 2018.

A la fecha de analisis, el capital libre (USD
40.76MM) decrece en 11.7% anual y 3.7% trimestral
cubre un deterioro potencial no esperado del
7.15% (7.66% en dic-2021) de los activos.
Sensibilizando este indicador con la cartera en
riesgo que se obtiene del analisis de la cartera
extracontable, el indicador se presiona a 1.97%.

Gréfico 8

Capital libre / Activos Productivos + F. Disp

17.0% 16.07%

9.0% 9.96%
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== @ *SISTEMA BANCOS  ==¢==BANCOPROCREDIT

Fuente: ProCredit y Superintendencia de Bancos
Elaboracion: BWR

Posicionamiento de los valores en el mercado y
Presencia Bursatil

La participacion de Banco ProCredit en el mercado
de valores ecuatoriano ha sido historicamente
exitosa, principalmente con la colocacion de
titularizaciones de cartera. Sin embargo, a la
fecha de analisis no cuenta con titulos/valores en
circulacion u obligaciones con el mercado de
valores.
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BANCOPROCREDIT

SISTEMA

BANCOS dic-17 dic-18 dic-19 dic-20 dic-21 mar-22

($ MILES)

Depositos en Instituciones Financieras 2,014,389 14,394 18,709 22,656 17,773 25,749 21,255
Inversiones Brutas 8,982,380 35,207 23,625 24,490 26,166 31,580 33,726
Cartera Productiva Bruta 34,132,851 222,725 253,198 315,889 383,460 462,581 474,834
Otros Activos Productivos Brutos 1,343,091 4,901 4,302 4,813 4,127 5,587 5,798
Total Activos Productivos 46,472,711 277,227 299,834 367,848 431,525 525,497 535,614
Fondos Disponibles Improductivos 6,241,816 24,504 11,566 20,848 47,345 27,276 34,630
Cartera en Riesgo 796,922 7,084 5,423 5,995 5,710 11,744 11,791
Activo Fijo 791,388 7,117 6,280 5,964 5,911 5,664 6,142
Otros Activos Improductivos 1,907,664 23,994 5,190 5,237 8,769 10,046 11,959
Total Provisiones (2,849,659) (13,646) (9,762) (9,670) (10,080) (11,870) (13,208)
Total Activos Improductivos 9,737,789 62,699 28,459 38,044 67,735 54,730 64,523
TOTAL ACTIVOS 53,360,842 326,281 318,531 396,221 489,180 568,357 586,928
PASIVOS
Obligaciones con el Publico 41,698,604 170,135 150,921 174,353 229,744 312,939 330,687
Depésitos a la Vista 24,690,341 103,849 97,616 113,670 147,557 190,479 199,986
Operaciones de Reporto - - - - - - -
Depdsitos a Plazo 15,597,020 64,960 52,690 59,765 77,857 114,995 120,386
Depésitos en Garantia 1,125 - - - - - -
Depésitos Restringidos 1,410,118 1,325 615 918 4,330 7,465 10,315
Operaciones Interbancarias - - - - - - -
Obligaciones Inmediatas 341,453 39 32 13 10 303 12
Aceptaciones en Circulacion 11,777 - - - - - -
Obligaciones Financieras 2,783,677 89,612 103,112 157,116 193,250 176,263 178,388
Valores en Circulacion 280,282 - - - - - -
Oblig. Convert. y Aportes Futuras Capitaliz 512,226 = = = = 10,000 10,000
Cuentas por Pagar y Otros Pasivos 2,130,988 7,183 7,280 7,428 8,514 10,925 10,394
Provisiones para Contingentes 85,702 17 18 6 29 46 49
TOTAL PASIVO 47,844,707 266,986 261,363 338,915 431,547 510,477 529,530
TOTAL PATRIMONIO 5,516,134 59,295 57,168 57,306 57,633 57,880 57,397
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO 53,360,842 326,281 318,531 396,221 489,180 568,357 586,928
CONTINGENTES 16,644,082 3,244 4,814 2,449 3,216 9,636 12,253
RESULTADOS
Intereses Ganados 977,012 28,789 26,596 30,525 35,997 42,166 11,481
Intereses Pagados 286,066 9,556 9,479 11,671 14,651 17,786 4,534
Intereses Netos 690,946 19,234 17,117 18,855 21,346 24,380 6,947
Otros Ingresos Financieros Netos 55,042 154 (598) (1,366) (2,053) (1,004) (274)
Margen Bruto Financiero (IO) 745,989 19,388 16,519 17,488 20,293 23,376 6,673
Ingresos por Servicios (I0) 188,082 815 833 733 642 900 236
Otros Ingresos Operacionales (IO) 54,638 823 786 590 612 454 160
Gastos de Operacion (Goperac) 556,998 24,261 21,025 19,217 20,195 22,531 5,930
Otras Perdidas Operacionales 29,014 - - - - - -
Margen Operacional antes de Provisiones 402,696 (3,236) (2,887) (406) 1,352 2,199 1,139
Provisiones (Goperac) 258,025 3,984 3,039 3,540 3,549 6,311 3,194
Margen Operacional Neto 144,671 (7,220) (5,926) (3,946) (2,197) (4,112) (2,055)
Otros Ingresos 108,030 8,905 7,626 5,597 3,510 5,491 1,924
Otros Gastos y Perdidas 29,326 88 8 8 76 215 122
Impuestos y Participacion de Empleados 76,817 1,218 1,551 1,474 1,034 916 229
RESULTADOS DEL EJERCICIO 146,558 379 141 169 203 247 (483)
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BANCOPROCREDIT
($ MILES)

CALIDAD DE ACTIVOS
Act. Productivos + F. Disponibles

52,714,527

SISTEMA
BANCOS

dic-17

301,731

dic-18

311,399

dic-19

388,696

478,870

dic-20

552,773

dic-21

mar-22

570,244

Cartera Bruta total 34,929,773 229,808 258,621 321,883 389,169 474,325 486,626
Cartera Vencida 268,953 3,976 2,707 2,113 2,283 2,943 2,848
Cartera en Riesgo 796,922 7,084 5,423 5,995 5,710 11,744 11,791
Cartera C+D+E - 6,690 4,557 4,149 4,934 11,702 14,200
Provisiones para Cartera (2,422,217) (12,766) (9,543) (8,781) (9,009) (10,636) (11,959)
Activos Productivos / T.A. (Brutos) 82.7% 81.6% 91.3% 90.6% 86.4% 90.6% 89.2%
Activos Productivos / Pasivos con Costo 126.6% 107.3% 118.9% 111.4% 102.4% 105.7% 103.5%
Cartera Vencida / T. Cartera (Bruta) 0.77% 1.73% 1.05% 0.66% 0.59% 0.62% 0.59%
Cartera en Riesgo/T. Cartera (Bruta) 2.28% 3.08% 2.10% 1.86% 1.47% 2.48% 2.42%
Cartera en riesgo+reestructurada x vencer / T. Cartera (Bruta) 4.68% 4.42% 2.96% 2.37% 2.26% 4.73% 4.82%
Cartera C+D+E / T. Cartera (Bruta) 0.00% 2.89% 1.75% 1.29% 1.26% 2.44% 2.89%
Prov. de Cartera+ Contingentes/ Cart en Riesgo 314.70% 180.46% 176.28% 146.57% 158.30% 90.95% 101.84%
Provisiones de Cartera + Contingentes / Cartera en Riesgo + Reestructul 153.28% 125.78% 125.03% 115.28% 102.76% 47.63% 51.22%
Prov. de Cartera +Contingentes /Cartera CDE 191.07% 209.81% 211.79% 183.18% 91.28% 84.56%
Prov de Cartera/ T. Cartera (Bruta) 6.93% 5.56% 3.69% 2.73% 2.31% 2.24% 2.46%
Prov con Conting sin invers. / Activo CDE 197.66% 203.21% 232.27% 204.38% 99.82% 95.91%
25 Mayores Deudores /Cart. Bruta y Conting. 0.00% 15.11% 18.86% 17.94% 14.32% 8.78% 8.43%
25 Mayores Deudores / Patrimonio 0.00% 58.93% 85.93% 100.95% 97.43% 72.80% 72.23%
Cart CDE+ Catigos periodo +Venta cart E /Cartera Bruta prom 0.00% 3.76% 2.59% 1.68% 1.66% 2.88% 2.96%
Recuperacioén Ctgos periodo / ctgos periodo anterior 9.74% 385.59% 91.24% 121.76% 161.44% 158.61% 26.23%
Ctgo total periodo / MON antes de provisiones 0.00% -83.56% -64.88% -179.80% 72.10% 33.31% 2.01%
Castigos Cartera (Anual)/ Cartera Bruta Prom. 0.00% 1.06% 0.72% 0.25% 0.27% 0.17% 0.02%
CAPITALIZACION
PTC/APPR 13.54% 22.49% 20.93% 17.11% 14.38% 14.12% 13.72%
TIER I/ APPR 11.19% 21.57% 21.23% 17.32% 14.45% 11.78% 11.62%
PTC / Activos y Contingentes 8.48% 17.96% 17.45% 14.20% 11.64% 11.67% 11.21%
Activos Fijos +Activos Fideicom/ Patr. Técnico 14.82% 12.03% 11.13% 10.53% 10.31% 8.40% 9.14%
Capital libre (USD M)** 4,824,693 34,762 50,054 49,786 47,353 42,342 40,762
Capital libre / Activos Productivos + F. Disp 9.18% 11.52% 16.07% 12.81% 9.89% 7.66% 7.15%
Capital Libre / Patrimonio + Provisiones 57.98% 47.65% 74.77% 74.33% 69.90% 60.66% 57.69%
TIER |/ Patrimonio Tecnico 82.64% 95.94% 101.41% 101.23% 100.51% 83.43% 84.69%
Patrimonio/ Activo Neto Promedio (Apalancamiento) 10.43% 16.44% 17.73% 16.04% 13.02% 10.95% 9.94%
TIER |/ Activo Neto Promedio 9.28% 15.74% 17.75% 16.04% 13.02% 10.64% 9.85%
RENTABILIDAD
Comisiones de Cartera 16 - - - - - -
Ingresos Operativos Netos 959,694 21,025 18,138 18,811 21,546 24,730 7,069
Result. antes de impuest. y particip. trab. 223,375 1,597 1,692 1,644 1,237 1,164 -254
Margen de Interés Neto 70.72% 66.81% 64.36% 61.77% 59.30% 57.82% 60.51%
ROE 10.64% 0.65% 0.24% 0.30% 0.35% 0.43% -3.35%
ROE Operativo 10.50% -12.31% -10.18% -6.89% -3.82% -7.12% -14.26%
ROA 1.11% 0.11% 0.04% 0.05% 0.05% 0.05% -0.33%
ROA Operativo 1.09% -2.00% -1.84% -1.10% -0.50% -0.78% -1.42%
Inter. y Comis. de Cart. Netos /Ingr Operat.Net. 71.78% 90.29% 93.17% 97.24% 96.95% 97.33% 97.43%
Intereses y Comis. de Cart. Netos /Activos Productivos Promedio (NIM) 6.01% 6.31% 5.86% 5.48% 5.23% 5.03% 5.19%
M.B.F. / Activos Productivos promedio 6.51% 6.44% 5.73% 5.24% 5.08% 4.89% 5.03%
Gasto provisiones / MON antes de provisiones 64.07% -123.10% -105.29% -871.69% 262.52% 287.01% 280.40%
Gastos Operacionales / Ingr. Operativos Netos 84.93% 134.34% 132.67% 120.98% 110.20% 116.63% 129.07%
Gastos Operacionales sin Prov/ Ingr Oper Netos 58.04% 115.39% 115.92% 102.16% 93.73% 91.11% 83.89%
Gto Operacionales (Anual)/ Activos N Prom 6.17% 7.83% 7.46% 6.37% 5.36% 5.45% 6.32%
Fondos Disponibles 8,256,205 38,898 30,275 43,504 65,118 53,024 55,885
Activos Liquidos (BWR) 11,623,378 50,981 42,552 56,258 79,008 67,557 71,900
25 Mayores Depositantes - 61,079 54,688 67,828 80,793 114,552 121,443
100 Mayores Depositantes - 80,772 73,153 89,374 116,079 160,549 172,964
Indice Liquidez Estructural 1ra Linea (SBS) 35.21% 35.36% 32.23% 39.41% 40.35% 29.07% 28.16%
Indice Liquidez Estructural 2nda Linea(SBS) 34.01% 29.58% 27.61% 30.78% 30.78% 22.13% 22.12%
Requerimiento de Liquidez Segunda Linea 0.00% 14.76% 17.97% 16.08% 15.38% 15.70% 15.61%
Cobertura Liquidez Estructural Segunda Linea (veces) - 2.00 1.54 1.91 2.00 1.41 1.42
Mayor brecha acum de liquidez / Act. Liquidos 0.00% -54.57% -86.59% 70.23% 61.91% 95.34% 104.19%
Activos Lig. (BWR)/Pasivos corto plazo(BWR) 35.21% 35.36% 32.23% 39.41% 40.35% 29.07% 28.16%
Fondos Disp. / Pasivos CP(BWR) 25.01% 26.98% 22.93% 30.47% 33.26% 22.82% 21.89%
25 May. Deposit./Oblig con el Publico 0.00% 35.90% 36.24% 38.90% 35.17% 36.61% 36.72%
25 May. Deposit./Activos Liquidos (BWR) 0.00% 119.81% 128.52% 120.57% 102.26% 169.56% 168.91%

25 May Dep a 90 dias/Activos liquidos N/D 120.46% 129.43%
RIESGO DE MERCADO

Riesgo de tasa Margen Fin/Patrimonio (1% var) 0.00% 1.45% 0.64% 1.18% 1.36% 1.35% 1.40%
Riesgo de tasa Val. Patrim/Patrimonio (1% var) 0.00% -2.79% -0.46% 2.68% -3.49% 3.54% 3.27%
** Patrimonio + Provisiones - (Act Improd sin F. Disp)
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ANEXO ENTORNO OPERATIVO

ENTORNO MACROECONOMICO Y RIESGO DE LA
INDUSTRIA

Entorno macroeconémico nacional
16 de junio de 2022

El primer ano de pandemia fue extremadamente
complejo para Ecuador, con una economia sin
flexibilidad monetaria, un alto endeudamiento,
reservas de liquidez inexistentes, una caida
significativa en ingresos por exportaciones petroleras,
un sistema de salud con deficiencias para afrontar la
pandemia, un gobierno con baja popularidad y
vencimientos importantes de su deuda externa. A
esto se sumo la rotura de un tramo del Sistema de
Oleoducto Transecuatoriano (SOTE) y del Oleoducto
de Crudos Pesados (OCP), que afect6 la produccion
de petroleo.

El riesgo pais, en marzo de 2020 cerr6 en 6,063
puntos base, el nivel mas alto en los Ultimos diez afos,
y una calificacion de “Restricted Default” otorgada
por FITCH Ratings. Luego de conocerse los resultados
de los comicios presidenciales y de la aprobacion de
la ley para la proteccion de la dolarizacion, el
indicador bajo mas de trescientos puntos. En 2022 ha
fluctuado alrededor de 800 puntos hasta el mes de
mayo, con un pico de 895 a inicios de marzo. Al
momento la calificacion de Fitch para el Ecuador es
de B-.

Ecuador ha sido apreciado como un favorable a la
inversion privada a raiz de las elecciones
presidenciales de 2021, generando un ambiente de
mayor confianza, que seria el factor preponderante
en la expectativa de recuperacion del pais. El
Gobierno afirma que, durante su primer ano de
gestion, se han aprobado mas de 220 contratos de
inversion, por aproximadamente USD 5,000 millones?,

2 MPCEIP: UN ECUADOR MAS COMPETITIVO SE CONSOLIDO EN 12 MESES DE
GESTION - HTTPS://WWW.PRODUCCION.GOB.EC/UN-ECUADOR-MAS-
COMPETITIVO-SE-CONSOLIDO-EN-12-MESES-DE-GESTION/

3 El Ministerio de Produccion, Comercio Exterior, Inversiones y Pesca

destaca los sectores de metalmecanica, agroindustria, agricola y de
energias renovables.

4 Primicias: Seis proyectos se suman al portafolio de inversiones del
Gobierno https://www.primicias.ec/noticias/economia/nuevos-
proyectos-portafolio-inversiones-gobierno/

5 Primicias: Negociacion comercial con México se dilata: hay tres
productos polémicos -

que se espera generen 130 empleos directos
vinculadas a varios sectores productivos 3 en
diferentes provincias del pais. Se ha anunciado por
parte del gobierno que, el portafolio de inversiones
del pais se ha ampliado, esperando atraer USD 9,500
millones adicionales por medio de seis nuevos
proyectos pertenecientes a los sectores de
hidrocarburos, infraestructura y salud. El gobierno
central ratifica su compromiso con la atraccion e
incentivo de inversion privada local y extranjera.

Adicionalmente, destacan los esfuerzos en mantener
una agenda comercial diversa y activa que ambiciona
el cierre de 10 nuevos acuerdos comerciales, de los
que destacan Corea del Sur, China, Canada e Israel.
Respecto a las negociaciones con México, el 27 de
mayo se realizd la ronda final del acuerdo comercial
con resultados inconclusos, se esperaba el cierre de
las negociaciones técnicas, pero segln el Ministro de
Produccion, Comercio Exterior y Pesca, el proceso de
negociacion continta’. Se mantendria pendiente el
acceso al mercado mexicano de los productos estrella
de Ecuador, que son camaron, atun y banano.

El Banco Central del Ecuador (BCE) informd una
recuperacion del PIB constante de 4.24% en 2021,
luego de la contraccion de 2020 (-7.79%) a causa de
la crisis econdmica de la pandemia del COVID-19°. El
BCE estima que el PIB del pais crecera en 2.8%’ en
2022, gracias a la reactivacion economica impulsada
por mayores niveles de inversion y un consumo de los
hogares creciente 8 . Las proyecciones del BCE
ajustadas a marzo-2022 estan alineadas con el 2.6%
ajustado por el CEPAL en enero-2022. Estas
proyecciones son mas conservadoras que las ultimas
publicadas por Banco Mundial en abril-2022, que
proyecta un crecimiento de 4.3% en 2022 y 3.1% en

https://www.primicias.ec/noticias/economia/negociacion-mexico-
dilata-tres-productos-polemicos/

6BCE - CTASTRIM 118

7 Boletines de prensa del BCE - https://www.bce.fin.ec/index.php/boletines-

de-prensa-archivo/item/1482-la-economia-ecuatoriana-crecio-4-2-en-202
superando-las-previsiones-de-crecimiento-mas-recientes

8 El Banco Central destaca que sus proyecciones de crecimiento se encuent
ajustadas por el impacto previsto de la guerra entre Rusia y Ucrania en
exportaciones, las reformas economicas y decretos aprobados.
proyecciones se actualizaran en el tercer trimestre de 2022.

1-
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2023°. SegUn estas perspectivas, el pais sera el cuarto
de mayor crecimiento en la region'C.

En la siguiente tabla, se muestra el comportamiento
de variables macroeconomicas para los afios 2019-
2021, tomado de las cuentas trimestrales del BCE.

Indicador 2019 2020 2021
Producto Interno Bruto (PIB) 0.01%| -7.79%| 4.24%
Exportaciones 3.65%| -5.40%| -0.13%
Importaciones 0.32%|-13.84%|13.25%
Consumo final Hogares 0.29%| -8.20%|10.22%
Consumo final Gobierno -1.99%| -5.07%| -1.69%
Formacion Bruta de Capital Fijo |-3.30%|-19.03%| 4.33%

Luego del desplome de 2020, el comportamiento
positivo de 2021 representa una recuperacion para la
gran mayoria de sectores economicos con excepcion
de construccion; servicio doméstico; ensefanza,

servicios sociales y de salud, y administracion publica.

La mayor parte de los sectores economicos sufrio
contracciones por la pandemia. En 2021 se destaca el
crecimiento de los sectores de transporte y comercio
con el 11.1% y 13.1% respectivamente; otro sector
con un crecimiento notorio fue el de alojamiento y
servicios de comida, que alcanzo niveles cercanos a
los de prepandemia segin las cifras del BCE,
denotando asi el retorno a la normalidad y
disminucion de restricciones. La recuperacion se dio
en parte al avance del proceso de vacunacion, las
perspectivas positivas de la normalizacion de las
actividades economicas, del entorno nacional, y de
las relaciones con los organismos internacionales.

Para 2022 por otro lado, se espera que las industrias
lideren el crecimiento sean la manufacturera (3.1%),
construccion (2.9%) y actividades financieras (2.8%).
A continuacion, una tabla con el comportamiento
esperado de las industrias ecuatorianas en 2022:

Industria part.% crec.%
Manufactura 13.23% 3.06%
Comercio 10.89% 2.84%
Agricultura, silvicultura y pesca 10.59% 1.79%
Explotacion de minas y canteras 9.15% 2.25%
Construccion 7.58% 2.89%
Transporte 7.03% 2.13%
Actividades financieras y de seguros 3.85% 2.85%
Demas actividades 1.83% 37.69%

Se espera que la ley organica reformatoria del Codigo
Organico Monetario y Financiero para la defensa de

la dolarizacion fortalezca el sistema monetario y
financiero del pais. Entre otras cosas, prohibe que el
BCE, financie directa o indirectamente al gobierno
central, al ministerio de finanzas, a los gobiernos
autonomos descentralizados o las necesidades de
instituciones del sector puUblico o de propiedad
publica a través de compra de papeles con los
recursos que deberian cubrir los dineros de los
depositantes del sistema financiero.

Por otro lado, el precio del petroleo alcanzo valores
historicos, superiores a USD 100, impulsado por el
conflicto armado entre Rusia y Ucrania. Sin embargo,
el confinamiento de China y la liberacion de reservas
por parte de varios paises ha generado una
fluctuacion hacia abajo. Los elevados precios del
petréleo a nivel internacional provocan también un
incremento en los precios de combustible en el pais,
el precio de la gasolina Super se encuentra liberado

https://www.eluniverso.com/noticias/economia/ecuador-sera-la-cuarta-
economia-que-mas-crecera-en-la-region-en-el-2022-proyecta-el-banco-
mundial-nota/

9 Primicias: La economia del Ecuador crecera en 4.3% en 2022, proyecta el
Banco Mundial - https://www.primicias.ec/noticias/economia/economia-
ecuador-crecimiento-banco-mundial/

10 El Universo: Ecuador sera la cuarta economia que mas crecera en la region
en el 2022, proyecta el Banco Mundial
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por lo que sus valores se ajustan a los precios
internacionales'".

Segn la reforma presupuestaria, se espera
incrementar la produccion de petréoleo en 2022,
Petroecuador plana subir su produccion hasta finales
de 2022 a 509 mil barriles diarios (28% de
crecimiento)'?. De igual manera, el Gobierno apuesta
a un incremento de las exportaciones mineras para
2022 del 40% a través de proyectos de empresas
ecuatoriano-chinas y canadienses, asi como nuevas

inversiones en proyectos mineros en Bolivar y Azuay'3.

En 2021 el FMI entreg6 USD 4,800 millones a Ecuador
como parte del programa economico de
financiamiento. En septiembre 2021 se anunci6é un
acuerdo técnico con el Fondo Monetario
Internacional, que le permitira conseguir hasta el
2022 USD 1,500 millones de parte del FMI y USD 4,500
de otros multilaterales'. En 2022 se espera recibir
un desembolso por USD 1,700 millones como parte
del acuerdo. A inicios de marzo-2022, inici6 la cuarta
revision del programa que mantiene el pais. El
gobierno asegura que el crédito con el FMI ha sido de
ayuda para poder acceder a financiamiento externo
con otros organismos multilaterales en condiciones
beneficiosas para el pais. Los recursos obtenidos por
estos medios estan destinados a programas de
proteccion social y a la reactivacion economica del
pais'.

En abril-2022 el presidente Lasso planted la
flexibilizacion de algunas metas del programa
econémico mantenido con el FMI'e. Se solicita la
posibilidad de mantener un déficit fiscal para 2022
equivalente al 1% del PIB, frente al objetivo de
mantener un superavit de USD 85 millones. La razon
principal es la necesidad de incremento del gasto
publico para poder cubrir los danos ocasionados por
el invierno y el sismo en Esmeraldas, que han dejado
varios damnificados a nivel de Costa y Sierra.

Otro desafio al que se enfrenta el pais es el de
sobrellevar los impactos negativos de la guerra

1 AS:  https://us.as.com/actualidad/precios-del-barril-de-petroleo-
brent-y-texas-hoy-11-de-abril-cuanto-cuesta-y-a-cuanto-se-cotiza-n/

2 Primicias: Petroecuador aumentara la produccion en seis campos
petroleros en 2022 -
https://www.primicias.ec/noticias/economia/petroecuador-
produccion-petroleo-ecuador-negocios/

3 Primicias - “Acelerar el plan petrolero es el desafio de Ecuador”

https://www.primicias.ec/noticias/economia/acelerar-plan-petrolero-
desafio-ecuador/

14 Ecuador acuerda un crédito de 6.000 millones de dolares con el FMI -

https://www.dw.com/es/ecuador-acuerda-un-cr%C3%A9dito-de-6000-
millones-de-d%C3%B3lares-con-el-fmi/a-59127592

Ucrania -Rusia sobre el comercio principalmente de
banano y flores relacionado a la demanda ya que esos
paises representaron el 20.8% de las exportaciones de
banano y flores del Ecuador en 2021.

Por otro lado, los precios del petroéleo, gas natural y
metales han presentado crecimiento sostenido desde
inicios del conflicto; los “commodities” agricolas que
dependen de estos insumos también han mostrado
picos en sus precios y se espera que los precios del
sector industrial igualmente presenten incrementos.
Si bien los exportadores de estos productos han
aprovechado de los precios altos, este suceso trae
consigo altos niveles inflacionarios a nivel general,
afectado la cadena global de suministro, que ya viene
enfrentando una crisis por la pandemia. Ucrania y
Rusia representan el 25% de las exportaciones
mundiales de trigo, el 16% de maizy el 56% del aceite
de girasol; al ser proveedores clave de estos
alimentos que sirven de insumo para varias industrias
alimenticias, la guerra presenta una amenaza para el
abastecimiento, asi como para los precios que se
encuentran escalando sustancialmente. Los precios
de los sustitutos como el aceite de palma también
enfrentan un incremento pronunciado. Rusia por su
parte también es productor de componentes de
fertilizantes, por lo que los precios de estos también
se han elevado. Los temas mencionados afectan de
manera importante a la produccion agricola y a la
industria alimenticia mundial y nacional.

Adicionalmente, el panorama de inestabilidad
politica representa una dificultad para el Gobierno,
a pesar de que este ha afirmado al FMI que se ha
descartado un escenario de muerte cruzada.

Adicionalmente en el mes de marzo, Ecuador firmoé
contratos de crédito con el Banco de Desarrollo de
América latina (CAF) por USD 175 millones para
planes nacionales de educacion agua potable y
saneamiento'’.

5 El Comercio - “FMI revisara plan econémico para nuevos desembolsos a
Ecuador” - https://www.elcomercio.com/actualidad/negocios/fmi-plan-

economico-desembolsos-ecuador.html.

6 Primicias: Ecuador pide flexibilidad al FMI para atender gastos por
invierno y temblor -
https://www.primicias.ec/noticias/economia/fmi-ecuador-acuerdo-
washington-politica-petroleo/

7 CAF: Ecuador firma créditos con CAF por USD 175 millones -
https://www.caf.com/es/actualidad/noticias/2022/03/ecuador-
firma-creditos-con-caf-por-usd-175-millones/
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Durante los Ultimos dias de mes de mayo, el BM
aprobo un crédito por USD 200 millones para el pais'®.
Este financiamiento sera destinado a la estrategia
Ecuador Crece sin Desnutricion, que tiene como eje
central la reduccion de desnutricion en personas
embarazadas y nifios entre 45 dias de nacidos hasta
24 meses. El plazo de este préstamo es de 18 aios,
con 5 de gracia y una tasa de interés variable.

Los temas mencionados han propiciado un clima de
mayor confianza en el Ecuador tanto en los mercados
locales como internacionales que esperamos
promuevan inversiones y por tanto empleo y
financiamiento menos costoso.

En mayo de 2022 se cumplio el primer afo de
gobierno del presidente Guillermo Lasso. Durante su
informe a la nacion se dio un resumen de la gestion
durante este periodo y se enfatizé en las metas en
diversos ejes. Se destacan los siguientes puntos del
informe a la nacion: en materia de educacion se
denot6 el esfuerzo enfocado en infraestructura
escolar y fortalecimiento de la carrera docente;
respecto al medio ambiente se plantea el
fortalecimiento de areas de conservacion y el
maximo aprovechamiento de los recursos naturales,
incrementando la produccion de petroleo; en el
ambito de salud se hicieron ofrecimientos de
externalizacion de farmacias, inversion en hospitales
y formacion profesional de personal de salud por
medio de becas; inversion en la Policia Nacional para
luchar contra la inseguridad y vinculacion de 1,400
agentes al sistema penitenciario; concretar la firma
de acuerdos comerciales ambiciosos y, la atraccion
de USD 39,000 millones en inversiones hasta 2025".

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.

Las situaciones fiscal, social y politica siguen siendo
complicadas y la incertidumbre de la economia
frente al coronavirus persiste. Los retos que el
Gobierno enfrenta responden al descontento de
algunos sectores de la poblacion y a las presiones
politicas y fuerzas de oposicion que fomentan
disturbios sociales como los que vivimos al momento.
Los efectos de estos dependeran del tiempo que

'8 Primicias: Banco Mundial aprueba un crédito de USD 200 millones para
Ecuador - https://www.primicias.ec/noticias/economia/banco-
mundial-credito-ecuador-desnutricion/

19 Primicias: El Presidente rescato6 antiguas ofertas en su primer informe
de labores

duren y habra que evaluarlos posteriormente. Sin
embargo, al momento ya influencian en el aumento
del riesgo pais lo que implica mayores costos
financieros sobre la deuda y pérdidas en la cadena
comercial. Es importante destacar la crisis de
seguridad y social que enfrenta Ecuador a la fecha.
El Pais necesita entrar en un pacto politico, social y
economico, para buscar acciones consensuadas de
politicas planificadas

https: //www.primicias.ec/noticias/politica/presidente-rescato-
antiguas-ofertas-informe-labores/

www.bankwatchratings.com

17



BANKWATCH RATINGS S.A.

CALIFICADORA DE RIESGOS
\4

ENTORNO OPERATIVO

Sistema Bancos Privados

Cambio Constante de la Normativa Contable

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

de 2020.

todos los segmentos a los 61 dias.

La norma antes citada y otras posteriores,
adicionalmente, modifican de forma temporal y
hasta el 30 de junio 2022, 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
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
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

normativo”; estos valores

determine.

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
provisiones debieron ser
constituidas durante el 2020, y el rango de
constitucion va de 0.01% hasta el 5%. Estas

marzo-2020. Estas

20 https://www.eluniverso.com/noticias/economia/reaparecen-grupos-
financieros-conformados-por-banca-valores-y-seguros-segun-ley-de-
desarrollo-nota/

provisiones formaran Patrimonio

Técnico Secundario.

parte del

Adicionalmente a los cambios en la normativa
contable durante el ano 2021 han existido otras
reformas que afectaran profundamente al sector
financiero entre las que se pueden mencionar las
siguientes:

e Con la aprobacion de la Ley Organica para
el Desarrollo y Sostenibilidad Fiscal el 29
de noviembre del 2021 entraron en vigor
disposiciones que redefinen lo que
actualmente se entiende por actividades
financieras y Grupo Financiero. Las
actividades financieras ya no seran
exclusivas del sistema financiero como tal,
sino que se extienden al sistema de
mercado de valores y al de Seguros. Por
otro lado, los Grupos Financieros ahora
pueden estar formados por al menos un
banco, entidades financieras del exterior,
subsidiarias y afiliadas a un banco y por
empresas de seguros o de valores
extranjeras establecidas en el pais.?°

e En el mes de diciembre 2021 el BCE
presentd la nueva metodologia para el
calculo de las tasas de interés que seran
efectivas desde el 1 de enero del 2022.
Esta nueva metodologia toma en cuenta
cuatro componentes para establecer las
tasas maximas de interés: costo del
fondeo, gastos operativos, riesgo de
crédito y costo de capital. Adicionalmente
la nueva formula de calculo se aplicara
para seis de los 13 segmentos de crédito
vigentes, entre ellos: empresarial, pymes,
consumo y tres categorias de microcrédito
(que se diferencian por el monto del
crédito). En otros dos segmentos se
aplicara desviaciones estandar de la tasa
activa referencial y en los cinco restantes
se mantiene la tasa maxima vigente. Y
finalmente las tasas seran revisadas cada
seis meses tomando en cuenta factores
econémicos que ameriten un cambio.?'

e El 30 de diciembre del 2021 mediante
resolucion JPRF-F-2021-008 se establece
gue se sustituya en el capitulo XVII

21 https://www.elcomercio.com/actualidad/negocios/nuevas-tasas
interes-enero-2022.html
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“ "Calificacion de Activos de Riesgo y
Constitucion de Provisiones por parte de
las entidades de los sectores financiero
publico y privado bajo el control de la
Superintendencia de Bancos” inciso octavo
de la Disposicion General cuarta lo
siguiente: “que las entidades de los
sectores financieros publicos y privado, en
los estados financieros hasta el 30 de junio
de 2022 registraran la transferencia a las
cuentas vencidas, de las operaciones de
los distintos segmentos de crédito a los 61
dias”. Esto significa que el paso a vencido
a los 61 dias se extiende hasta el fin del
primer semestre del ano 2022.

Durante los primeros meses del ano 2022 se
presentaron las siguientes regulaciones y
resoluciones:

e En enero 2022 mediante la resolucion
JPRM-2022-002 se emitio la regulacion
del porcentaje de Encaje y reserva de
liquidez de las entidades de los sectores
financieros publico, privado y popular y
solidario. En dicha regulacion el
principal cambio es para los bancos con
activos menores o iguales a USD 1,000
MM los cuales pasan a calcular un encaje
del 3.5% en el ano 2022, y dicho
porcentaje se ira incrementando hasta
llegar al 5% el en ano 2025.

e La primera Disposicion General de la
resolucion citada en el parrafo anterior
reconoce las disposiciones contenidas en
el Capitulo VI: “Instrumentos de Politica

Monetaria”, del Titulo I: “Sistema
Monetario, del Libro [I: Sistema
Monetario y Financiero”, de |la

Codificacion de Resoluciones Monetarias,
Financieras, de Valores y Seguros ,
expedida por la extinta Junta de Politica
y Regulacion Monetaria y Financiera,
como parte de la normativa monetaria
sobre la cual le corresponde resolver,
con excepcion de lo establecido en la
seccion Il “Coeficiente de Liquidez
Domestica”, por ser competencia de la
Junta de Politica y Regulacion Financiera,
segln lo dispuesto en el articulo 120 del
Codigo Organico Monetario y Financiero.

e En febrero 2022 mediante Resolucién
JPRF-F-2022-013 se ratifica el paso a
vencido de la cartera no pagada al plazo
de vencimiento, a los 61 dias para todos
los segmentos hasta los estados
financieros con corte junio-2022. La
misma norma establece que la provision

genérica que debe constituirse sobre la
cartera bruta a diciembre de 2020 debe
estar entre el 0.02% y el 5% hasta junio
de 2022 y formara parte del patrimonio
técnico secundario.

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

e 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.

Seguro de Depoésitos

Otro componente por destacar dentro del Sistema
financiero son los aportes al COSEDE que
constituyen el Fidecomiso del Seguro de Depositos
de las entidades del Sector Financiero Privado
cuyo objeto es administrar los valores aportados
por el constituyente al fideicomiso de
conformidad con las instrucciones y estipulaciones
de este instrumento por ello, es su finalidad que
el Administrador Fiduciario restituya al
constituyente con cargo al patrimonio auténomo,
los valores destinados al pago de: a)La cobertura
del seguro de depositos y b)la adquisicion que
realice el constituyente de activos o derechos a su
valor nominal o la ejecucion de cualquier otro
procedimiento que permita la aplicacion de la
regla de menor costo respecto del pago del seguro
de depositos dentro del proceso de exclusion y
transferencia de activos y pasivo.

Al 31 de diciembre del 2021 las contribuciones y
recursos que ingresaron mensualmente al
fideicomiso se detallan en el siguiente cuadro:
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CONCEPTO FECHA APORTE SALDO contribuciones al Seguro de Depositos hasta que el
Inicial(1) 1,194,345,822.92 fondo llegue al 3.61% de los depositos cubiertos,
Contribuciones 794,398,411.64 en ese momento se reactivara el cobro de la prima
Saldo al 31/12/2020 1,988,744,234.56 fija. Sin embargo, en todo momento se mantendra
ene-21 0 la contribucion de la prima ajustada por riesgo
feb-21 0 (PAR) .
mar-21 0
abr-21 25,651,034 % Cobertura depésitos cubiertos (patrimonio del
Aportes n?ay-21 37,409,649 fondo/depdsitos cubiertos)
jun-21 18,895,071
jul-21 142,139 18.00% o L0%
ago-21 38,070,898 16.00%
sep-21 19,179,212 14.00%
oct-21 0 12.00%
nov-21 39,227,521 10.00%
dic-21 19,837,212 8.00%
Aportes afio 2021 228,412,736 6.00%
Saldo al 31/12/2021| 2,217,156,970.56 4.00%
(1):El saldo del aporte inicial fue transferido desde el Fideicomiso de los Fondos del 2.00%
0.00%

Seguro de Depdsitos conforme lo establece el segundo pérrafo de la Disposicion
Transitoria Décima Tercera del COMF.

Fuente: BCE, Elaboracion: BWR

La situacion financiera del fideicomiso al finalizar
el afo 2021 registro activos totales por USD
2,353.59MM, pasivos de USD 1.07MM y un
patrimonio de USD 2,352.51MM esta diferencia
entre el patrimonio y las contribuciones se explica
por la capitalizacion anual de las utilidades del
fideicomiso. A continuacion, se muestra la
evolucion del Patrimonio neto del fideicomiso el
cual presenta una tendencia creciente desde su
creacion.

Valor del Patrimonio Neto del Fideicomiso (miles
usD)

3,000.00

2,500.00 2,413.89

2,352.51
2,075.75
1,826.94

1,600.51

2,000.00

1,500.00

1,391.98

1,235.53
1,089.15

1,000.00

902.38
500.00 731.29

0.00
dic-13  dic-14 dic-15 dic-16 dic-17 dic-18 dic-19 dic-20 dic-21 mar-22

Fuente: COSEDE, Elaboracion: BWR

El crecimiento del patrimonio del fideicomiso
actualmente ha llegado a un porcentaje de
cobertura de depositos del 16.94% acercandose
cada vez mas al nivel objetivo establecido? del
21.79%  (patrimonio  del  fondo/depositos
cubiertos), es importante mencionar que una vez
se logre este porcentaje de cobertura se
suspendera el cobro de la prima fija de las

22 Resolucién No. 653-2021 -F mayo 2021

dic-13  dic-14 dic-15 dic-16 dic-17 dic-18 dic-19 dic-20 dic-21 mar-22
Fuente: COSEDE, Elaboracion: BWR

Adicionalmente dentro del informe anual del
fideicomiso se menciona que al 31 de diciembre
del 2021 el saldo de cuentas por pagar a
depositantes beneficiados por el seguro asciende
a USD 465.12M cuyo principal movimiento fue el
pago masivo a través del Sistema de Pagos
Interbancarios entre septiembre 2019 y noviembre
2021, beneficiando a mas de 45M clientes de 2
entidades financieras en liquidacion.

Resultados

Después de tres afos de crecimiento de los
resultados del sistema financiero, sustentados por
el crecimiento especialmente de la cartera de
consumo a través de tarjetas de crédito, el 2020
presento resultados menores en 62.1% frente a
2019. A diciembre-2021, los resultados muestran
crecimiento de 66.08% en comparacion con el
mismo periodo del afo anterior impulsados por la
recuperacion economica tras la pandemia. Los
resultados a diciembre-2021 representan el
62.90% de los resultados de diciembre 2019. En el
primer trimestre del ano 2022 el sistema
experimenté un crecimiento de 80.61% con
respecto el mismo periodo del ano 2021 llegado a
una utilidad de USD 146.56MM.
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Grafico 9

Ingresos y Gastos Operacionales
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Fuente: Superintendencia de Bancos. Elaboracion: BWR

La demanda de créditos se ha recuperado en gran
medida ocasionando que los intereses generados
sean superiores a los del ano 2019, el margen de
interés se ve apoyado por la disminucion del costo
del fondeo, y se recupera en comparacion con los
trimestres anteriores. A mar-2022 los intereses
netos crecen en 18.25% interanualmente
incluyendo los intereses devengados por cobrar.

Los Otros ingresos financieros por comisiones y
valuacion de inversiones mejoran, esto permite
compensar las pérdidas financieras generadas, el
menor rendimiento de las inversiones y las
pérdidas en las ventas de cartera. El MBF mejora
y muestra un incremento de 20.32% en
comparacion con mar-2021.

El crecimiento de la transaccionalidad del afo
permitiéo la recuperacion de los ingresos por
servicios que fortalecen la generacion operativa,
cubren el crecimiento controlado del gasto
operacional y muestran un crecimiento interanual
notable (41.3%) en el MON antes de provisiones.

Los ingresos operacionales se incrementan en el
trimestre (4.13 veces interanual) y contribuyen a
absorber el importante gasto de provisiones que
requiere el deterioro de la cartera, por lo que se
genera un MON positivo superior al de marzo-
2021; los resultados del periodo se apoyan en
ingresos por recuperacion de activos castigados y
reversion de provisiones.

En el ano 2021 el deterioro de la cartera parece
frenarse y por consiguiente el gasto de provisiones
disminuye un 0.4% interanualmente. A marzo-2022
se mantiene esta tendencia decreciente con un
decremento interanual del 1.95%.

El incremento de la rentabilidad de los bancos
proviene principalmente del incremento del
margen bruto financiero sobre activos productivos,
disminucion de activos improductivos y de la
menor constitucion de provisiones por el deterioro
actual y esperado de la cartera.

Gréfico 10

Gastos Operacionales / Ingresos Operativos Netos mar-2022
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Fuente: Superintendencia de Bancos. Elaboracion: BWR

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

Grafico 11

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

El grafico anterior muestra el desempefo de los
intereses devengados que muestran una tendencia
decreciente. Estos intereses cuya recuperacion es
incierta estan registrados en los ingresos de las
instituciones. En el caso del sistema representan
el 12.2% del ingreso por intereses a diciembre
2021.
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Grafico 12

Intereses por cobrar Cartera (miles)
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En el grafico anterior podemos visualizar que los
trimestres en los que los intereses devengados por
cobrar disminuyen significativamente se produce
un incremento importante en los intereses
restructurados por cobrar y en la perdida de
intereses devengados en ejercicios anteriores por
lo que hay que prestar especial atencion a estos
conceptos con el fin de determinar su efecto en
los resultados en las instituciones financieras.

Participacion del Activo y Resultados en el
Sistema por Banco

Grafico 13
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Fuente: Superintendencia de Bancos. Elaboracion: BWR

Comportamiento de la Cartera frente a las
obligaciones con el publico:

Grafico 14
Cartera vs Oblig. Publico
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Fuente: Superintendencia de Bancos. Elaboracion: BWR

En el grafico anterior vemos la cartera bruta total
crece con la misma tendencia que las obligaciones
con el publico hasta dic-2019; a partir de entonces
y hasta marzo-2021, el comportamiento es
distinto y mientras las obligaciones con el publico
aumentan significativamente, la cartera bruta
total crece en menor proporcion, sin embargo, a
marzo 2022 las colocaciones de cartera muestran
nuevamente una tendencia creciente de 3.7%
trimestral y 16.7% anualmente, en tanto que las
obligaciones crecen en 2% trimestralmente y
10.6% interanualmente.

El crédito bancario ha crecido lentamente tanto
por el lado de la demanda como por un manejo
cauteloso de la liquidez en el sistema. Si bien la
oferta de crédito se reactivd en julio de 2020,
gracias a que los depositos mostraron menor
volatilidad que la esperada, la demanda
actualmente se ha reactivado consecuencia de la
reactivacion economica provocada por el plan de
vacunacion y retorno a las actividades comerciales
normales.

La estabilidad de los depositos y le mejora de la
demanda que se observa en los Ultimos meses
permite que las colocaciones de cartera crezcany
la posicion de liquidez del sistema disminuya con
prudencia en el Gltimo trimestre.
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Evolucién de los Activos
Gréfico 15

Composicion y evelucién actives improductivos
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Para analizar el grafico anterior debemos tomar
en cuenta: 1) que los activos improductivos
incluyen los fondos disponibles que no producen
interés y que corresponden principalmente al
encaje bancario. Este rubro ha sido
historicamente el mas alto y se mueve en
consistencia con el crecimiento de los depositos y
la tasa establecida para el encaje bancario sobre
los depositos y 2) la cartera en riesgo y los otros
activos improductivos estan subestimados por las
nuevas reglas, mas flexibles, para contabilizar los
retrasos. A pesar de lo dicho se observa una
tendencia creciente de los activos improductivos
y una mayor participacion de dichos activos en los
activos del sistema durante el 2020, sin embargo,
durante el 2021 vemos que esta tendencia se hace
decreciente hasta llegar a una participacion sobre
el total de los activos del 17.32% en mar-2022
frente a una relacion del 19.80% en mar-2021.
Ademas, se reducen los fondos disponibles no
productivos, la cartera en riesgo y otros activos
improductivos, dando como resultado una
disminucion del 3.90% del total de activos
improductivo en la comparativa interanual.
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Fuente: Superintendencia de Bancos. Elaboracion: BWR

El grafico anterior muestra el comportamiento de
la cartera por segmento, su bajo dinamismo de
crecimiento a partir del segundo trimestre del
2020, y el efecto contable que se produce en la
morosidad de la cartera por los cambios
regulatorios. Sin embargo, a partir del segundo
semestre al ano 2021 se evidencia una reduccion
en los indicadores de morosidad a causa de los
castigos, reestructuraciones y refinanciamientos
principalmente y quizds a la mejora en las
condiciones economicas del pais.

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

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

Cobertura con Provisiones
Grafico 17
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La morosidad utilizada en el grafico anterior para
los dos indicadores esta estresada al incluir la
cartera reestructurada por vencer que representa
mayor riesgo.

www.bankwatchratings.com

23




BANKWATCH RATINGS S.A.

CALIFICADORA DE RIESGOS
¥

ENTORNO OPERATIVO

Fondeo
Grafico 18
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El grafico que sigue muestra el desempeiio de la
liquidez estructural del sistema desde el aho 2019,
evidenciando la estrategia de fortalecimiento de
la posicion de liquidez en el ano 2020 frente a la
incertidumbre que generé la coyuntura politica y
sanitaria; en el ano 2021 y primer trimestre del
ano 2022 el crecimiento de la cartera, de los
depositos y la recuperacion de las colocaciones
llevo a la disminucion de los recursos liquidos al
compararlos con el ano 2020.
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Fuente: Superintendencia de Bancos. Elaboracion: BWR

Grafico 21
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Los graficos anteriores muestran la composicion
del fondeo por rubro y la composicion del fondeo
por plazo. Se debe concluir que la mayor parte del
fondeo de los bancos proviene de las captaciones
del publico, las mismas que, aunque sean
depositos a plazo son en su mayor parte de corto
plazo. Adicionalmente se observa que las
obligaciones financieras constituyen una parte
pequena del fondeo y que estas disminuyeron en
el primer semestre del afno 2021, sin embargo, se
observa un incremento al cierre del ano. Esas
podrian constituir un financiamiento interesante
para los bancos mientras el riesgo pais disminuya.

Liquidez

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

Se observa que la liquidez del sistema aumenta en
el ano 2020 y es el resultado de una politica
conservadora de los bancos en momentos de
incertidumbre. Consideramos que estos
indicadores se iran reduciendo a los niveles
historicos en la medida en que se reactive la
demanda de crédito, como ya ocurrié durante el
ano 2021.

La liquidez estructural de primera y segunda linea
se mueven de forma similar hasta mar-20 y luego
se abre una brecha que responde a que desde
junio-20 aumentan los pasivos con vencimientos
entre 90 y 180 dias mas que las obligaciones a la
vista. Los dos indicadores de liquidez se mueven
de forma similar en el segundo semestre del ano
2021, sin embargo, en diciembre 2021 esta brecha
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se vuelve a incrementar por el aumento de los
activos con vencimiento hasta 90 dias en el Ultimo
trimestre del afo. A marzo 2022 se observa una
disminucion de los indicadores de liquidez como
resultado del incremento de las captaciones y
reduccion de activos liquidos a causa del
incremento de la cartera debido a mayores
colocaciones.

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

Capitalizacion

El patrimonio técnico de los bancos se mantiene
sobre lo establecido por la norma (9%).

Grafico 22
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Sufre ligeras variaciones ciclicas por el pago de
dividendos en efectivo. En el ano 2020 la
tendencia se explica por la reduccion de los
activos ponderados por riesgo. En el segundo
semestre del 2021 y primer trimestre del ano 2022
la dinamica proviene de las colocaciones y por lo
tanto del aumento de los activos ponderados por
riesgo.

El patrimonio del sistema es de USD 5,516 millones
a marzo 2022. Los aumentos en el trimestre (0.2%)
y en el ano (7.6%) obedecen a las utilidades del
periodo. Dependiendo de las politicas de reparto
de dividendos de cada institucion y de las
autorizaciones del Ente de Control, el patrimonio
del sistema podria reducirse en los siguientes
meses del ano 2022. Durante el segundo semestre
de 2021, el patrimonio del sistema no se redujo
por el reparto de dividendos autorizado por la
Superintendencia de Bancos sobre las utilidades
del 2020 debido a que las utilidades del ano las
compensaron. Adicionalmente, el patrimonio de

las instituciones del sistema podria verse
presionado, si los resultados generados no son
suficientes para absorber el deterioro de los
activos.

Los indicadores de capital libre muestran una
tendencia a contraerse a partir del 2020, a pesar
de la flexibilizacion contable en cuanto al traspaso
de los créditos impagos a vencidos. Este
desempeno es el resultado del crecimiento de
activos improductivos y de menores coberturas
con provisiones. Sin embargo, desde el segundo
semestre del ano 2021 se observa un
fortalecimiento de este indicador. Esto es el
resultado de mayores utilidades registradas en el
patrimonio, mejores provisiones para activos
improductivos y reduccion de los activos
improductivos por castigos y/o venta. Debemos
tomar en cuenta que los activos improductivos
estan subvaluados contablemente por las nuevas
regulaciones, por lo que en realidad y frente al
desarrollo de la capacidad de pago de los deudores
este indicador se ajustd durante el 2021 y
mantendra la tendencia a presionarse durante
este ano en caso de regresar a la normativa
anterior en lo correspondiente a cartera vencida.

Los graficos que siguen se construyen con
informacion contable a marzo 2022:
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