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Definicion de la Calificacion:

“AA”: La institucion es muy solida
financieramente, tiene buenos
antecedentes de desempefio y no parece
tener aspectos débiles que se destaquen.
Su perfil general de riesgo, aunque bajo,
no es tan favorable como el de las
instituciones que se encuentran en la
categoria mas alta de calificacion”. El
signo + en la calificacion no muestra
tendencia sino una mejor categoria de
calificacion con respecto a la AA.

El signo incorporado en la calificacion
indica la posicion relativa dentro de la
misma categoria.

En

millones  jun-21

usD

Activos 58.99 57.75 54.76
Patrimonio 57.17 50.10 47.91
Resultados 0.7 -6.4 -2.2
ROE (%) 2.34% -12.01% -8.93%
ROA (%) 2.26% -11.02% -7.78%

Administradora del Fideicomiso:
FIDUCIARIA ECUADOR FIDUECUADO
S.A.

Contactos:

Patricia Pinto

(5932) 226 9767 ext.103
ppinto@bwratings.com
Esteban Lopez

(5932) 292 2426 ext. 113
elopez@bwratings.com

Fundamento de la calificacion

El Comité de Calificacion de BankWatch Ratings S.A., decidi6 mantener la
calificacion de “AA+” con perspectiva estable para el Fideicomiso Fondo
Nacional de Garantias.

La calificacion se fundamenta en el soporte del Estado Ecuatoriano a través
de su constituyente y secretaria técnica, la Corporacién Financiera
Nacional. La metodologia de BWR considera que el Fondo Nacional de
Garantias comparte objetivos y mantiene vinculos operativos y
estratégicos con la CFN y/o el Estado. La Calificacion se limita, sin
embargo, por la concentracion de las garantias en Banco del Pacifico y por
los riesgos operativos y de gestion que se han evidenciado por la
inestabilidad y debilidades en el Gobierno Corporativo, los mismas que han
afectado el desempefio del Fondo. Estos riesgos estan siendo
positivamente enfrentados por la nueva administracion. Debido a su
naturaleza, el Fondo es un instrumento financiero que facilita el acceso al
crédito a potenciales beneficiarios que no cuenten con colaterales suficientes
de respaldo. Las garantias que otorga el FNG estan respaldadas con fondos
aportados principalmente por Corporacion Financiera Nacional y el Ministerio
de Produccién, Comercio Exterior, Inversiones y Pesca. Estos Aportes otorgan
un nivel de solvencia patrimonial adecuado y confieren una posicion
estratégica que podria impulsar al FNG en la politica de reactivacion
economica, que es uno de los objetivos del gobierno.

Posicionamiento en el mercado: El Fideicomiso Fondo Nacional de Garantia
(FNG) es la Unica instituciéon autorizada por la Superintendencia de Bancos
para otorgar garantias crediticias dentro de este sistema, por lo que
consideramos que no existen competidores directos dentro de su mercado. El
desempeiio del fondo en el mercado depende de politicas de Estado.

Siniestralidad con tendencia creciente y efectos en el patrimonio: El Fondo
a la fecha de corte mantiene una siniestralidad baja en relacion con el total
de garantias otorgadas, sin embargo, observamos una tendencia creciente y a
la fecha de corte se ha triplicado la siniestralidad con respecto al mismo
periodo del afo anterior. Adicionalmente, la siniestralidad en funcién del
patrimonio crece hasta llegar al 20.75%; de mantenerse la tendencia, se
podria afectar la solvencia del Fondo en el mediano plazo. Frente al
patrimonio las garantias emitidas representan 1.92 veces. A pesar de ello, el
capital libre es alto debido al bajo nivel de activos improductivos de riesgo y
a la capitalizacion apoyada por las provisiones establecidas. Dependera de la
voluntad y objetivos del Estado seguir aportando al Fondo para suplir las
necesidades de solvencia y fondeo en el caso de ser necesario.

Liquidez de corto plazo adecuada ante ejecuciones de garantias: La
liquidez del portafolio de inversiones historicamente ha permitido el pago
oportuno de las garantias ejecutadas debido a una composicion de
vencimientos adecuada. No obstante, existe una concentracion alta en
colocaciones en 5 instituciones financieras, que ocasiona un incumplimiento
a las politicas del Fondo y supone un costo de oportunidad al tener la opcion
de realizar inversiones con mayor rentabilidad.
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Proceso de desconcentracion de garantias otorgadas: a junio 2022 se observa una reducciéon en las garantias
otorgadas vigentes de Banco Pacifico en cumplimiento con lo solicitado por la Superintendencia de Bancos. Sin
embargo, a pesar de esta reduccion la ejecucion de garantias se concentra en este Banco por lo que se espera que
en el futuro esta situacion se revierta a medida que vayan venciendo las operaciones de crédito garantizadas de esta
institucion.

Rentabilidad del FNG se reduce de forma significativa: En cumplimiento con lo solicitado por el ente de control el
FNG durante el afo 2021 y el primer semestre del aio 2022 ha constituido provisiones para las garantias otorgadas y
ejecutadas. Como resultado de esta constitucion el fondo mantiene resultados negativos que se esperan que
amenoren para el final del afo, sin embargo, estos no alcanzar los valores presupuestados ya que los presupuestos
aprobados el afo pasado no reflejan la realidad de las nuevas estrategias del Fondo Nacional de Garantia.

Fecha de Comité: 28/09/2022
Corte de Informacion: 30/06/2022
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Alcance de la Calificacion

La calificacion otorgada al Fideicomiso Fondo
Nacional de Garantias considera que éste es un
patrimonio auténomo y esta definida por la
capacidad del Fondo para cumplir sus obligaciones
en caso de siniestralidad de las garantias otorgadas.

Perfil

El Fondo Nacional de Garantias es una entidad del
Sistema de Garantia Crediticia, que opera como un
fideicomiso mercantil de administracion, que tiene
por objeto afianzar obligaciones crediticias de las
personas naturales y juridicas que no estan en
capacidad de concretar proyectos en el sistema
financiero nacional por falta de garantias.

El Fondo Nacional de Garantias fue constituido como
patrimonio auténomo conformado por un aporte
inicial realizado por la Corporaciéon Financiera
Nacional B.P. como constituyente. Los valores
inicialmente aportados fueron de USD 1,000.00 y
USD 14.5MM en Bonos del estado. Posteriormente, se
adhiri6 al Fideicomiso Fondo Nacional de Garantias,
el FOGAMYPE (Fideicomiso Fondo de Garantias para
Micro y Pequena Empresa del Ecuador), quien
aportando a la fecha de adhesion, los activos,
pasivos y contingentes en cumplimiento de lo
establecido en el “Reglamento a la Estructura e
Institucionalidad de Desarrollo Productivo, de
inversion y de los mecanismos e instrumentos de
fomento productivo; los activos (inversiones)
ascendieron a USD 6,498MM. En el ano 2020 en el
marco del Programa “Reactivate Ecuador” la Junta
de Fideicomiso aprobo la adhesion del Ministerio de
Produccion, Comercio Exterior, Inversiones y pesca
mediante un aporte de USD 10MM.

El patrimonio del Fondo Nacional de Garantias
muestra una ligera tendencia creciente a lo largo del
tiempo, sin embargo, en el Ultimo afio presenta una
disminucion debida principalmente a la pérdida
registrada en el afo 2021 por la constitucion de
provisiones por USD 9.08MM, dando cumplimiento a
una de las observaciones realizadas por el ente de
control. A junio 2022 el patrimonio neto contabilizo
USD 47.9MM, un 16.19% menor al registrado en jun-
2021, y 2.93% menor que a mar-2022, también por
la constitucion de provisiones en el segundo
trimestre del afo 2022 (USD 2.1MM).

Grafico 1
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Fuente: Fiduecuador S.A.
Elaboracion: BankWatch Ratings

Antecedentes del Fondo Nacional de Garantias

La Corporacion Financiera Nacional B.P (CFN)
suscribid el contrato de constitucion del Fideicomiso
Fondo Nacional de Garantia con la compaiia
Fiduciaria Ecuador Fiduecuador S.A. Administradora
de Fondos y Fideicomisos el 4 de diciembre de 2013.
Posteriormente, en marzo de 2014 se autorizo la
inscripcion en el registro de Mercado de Valores de
Fideicomiso del Fondo Nacional de Garantias
mediante resolucion No. SC.IRG.DRMV.2014-824.

En este mismo ano el FOGAMYPE (Fideicomiso Fondo
de Garantias para Micro y Pequeia Empresa del
Ecuador) paso a ser constituyente adherente del
Fideicomiso FNG, el 14 de noviembre del 2014
remitio el segundo testimonio de la escritura pUblica
de terminacion, liquidacion, cesion y transferencia
de derechos fiduciarios del FOGAMYPE, en el que se
otorgaba a la CFN la totalidad de los derechos y
obligaciones que se relacionen con el Fideicomiso
Fondo Nacional de Garantias. Por lo antes indicado
la CFN es beneficiaria del FNG y cesionaria de
derechos de beneficiario del Fideicomiso Fondo
Nacional de Garantias.

Durante la trayectoria del Fideicomiso se han
realizado dos reformas la primera realizada el 12 de
diciembre del 2014 y la segunda que fue integral
realizada el 19 de abril del afo 2018.

Posteriormente, en el mes de septiembre del ano
2020 el Ministerio de Produccion, Comercio Exterior,
Inversiones y Pesca suscribio un contrato de
adhesion, mediante el cual se adhirié al Fideicomiso
Fondo Nacional de Garantias, siendo a la fecha
constituyente adherente del Fideicomiso. El
ministerio realizé un aporte de USD 10MM (este
aporte incluye los USD 1,000 del aporte inicial ya
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mencionado) en este ano; la Corporacion Financiera
Nacional B.P., realiz6 un aporte adicional por USD
20MM en diciembre 2020, con recursos del programa
de Banco Mundial.

Principales politicas de administraciéon

El Fideicomiso Fondo Nacional de Garantias es
Administrado por la Fiduciaria Ecuador Fiduecuador
S.A. segun lo establecido en la escritura de reforma
integral del 19 de abril de 2018, su 6rgano maximo
es la Junta de Fideicomiso y esta conformado segln
el siguiente detalle:

Integrantes de la Junta de Fideicomiso

Ministerio de Produccién, Comercio exterior, Inversiones y Pesca
Ministerio de Economia y Finanzas
Corporacidn Financiera Nacional B.P (Constituyente)

Fuente: Fiduecuador S.A. Elaboracion: BankWatch Ratings

Dentro del contrato del Fideicomiso se establece
que “Cada uno de los miembros de la Junta de
fideicomiso tendra derecho a voz y a un voto. En
caso de que existan Constituyentes Adherentes
tendran derecho a voz, pero no a voto”, por lo que
el Ministerio de Produccion, Comercio Exterior,
Inversiones y Pesca solo tienen derecho a voz.

El Fondo se encuentra estructurado mediante cuatro
actores internos y tres entes externos, los cuales
cuentan con sus respectivas funciones y
responsabilidades definidas en el contrato de
constitucion y convenios de participacion:

Internos:

e Constituyente y Constituyentes
Adherentes: el Constituyente es la
Corporacion Financiera Nacional B.P. la cual
debe proporcionar al FNG de servicios
especializados en las areas que se requiera
para su adecuado funcionamiento. Los
Constituyentes Adherentes son personas
juridicas o entes de naturaleza publica,
privada o mixta las cuales pueden incluir a
las IFIS, multilaterales, agencias de
participacion, etc. Que se adhieran a los
términos y condiciones del FNG mediante la
suscripcion de un Convenio de Adhesion y
que realicen aportes al FNG.

e Junta de Fideicomiso: es la maxima
autoridad del Fideicomiso y estara formada
por 4 miembros (debido a la fusion de ciertos
ministerios los miembros son los
mencionados en parrafos anteriores). Su
principal responsabilidad sera el
establecimiento de las politicas de

funcionamiento del FNG y de la aprobacion
del Manual de Politicas y procedimientos.
Esta Junta se reunira ordinariamente una
vez cada trimestre.

e Secretaria técnica: estara a cargo de la CFN
y bajo la responsabilidad de la Subgerencia
de Garantias de Crédito con el objetivo de
proponer a la Junta del Fideicomiso las
condiciones técnicas de manejo del
mecanismo de funcionamiento, junto a los
procedimientos administrativos, de
seguimiento y supervision.

e Administradora Fiduciaria: Su funcién es
administrar y representar legalmente al
FNG, en cumplimiento de los términos y
condiciones estipulados en el contrato de
constitucion del Fideicomiso, de acuerdo
con las instrucciones de la Junta de
Fideicomiso siempre que las mismas no
contravengan lo establecido en el Contrato
de Constitucion y marcos normativos legales
vigentes.

Externos:

o Entidades de reglamentacion, supervision
y control: son responsables de supervisar,
controlar 'y reglamentar el buen
funcionamiento de las Entidades de Garantia
Crediticia. Entre estas entidades se
encuentran: La Junta de Politica vy
Regulacion Monetaria y Financiera (Emision
de la reglamentacion y normativa), la
Superintendencia de Compaiias, Valores y
Seguros (Control de la Administracion
Fiduciaria) y la Superintendencia de Bancos
(control del FNG).

e Entidades receptoras de la garantia
crediticia: son la Entidades Financieras de
derecho publico o privado que hayan
calificado, firmado el convenio de
participacion, adjudicado 'y  suscrito
Derechos de Garantia que sustenten la
emision de garantias crediticias. Su funcion
es otorgar financiamiento con garantias
parciales del FNG.

e Afianzado o garantizado: son los
beneficiarios de las garantias otorgadas por
el FNG a través de las Entidades Receptoras
de la Garantia Crediticia luego de haber
cumplido con las condiciones de
Elegibilidad.

El principal componente de las operaciones del FNG
son las garantias que este otorga, dentro del Manual
de Politicas y procedimientos del FNG se detallan las
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principales politicas para la adecuada
administracion de las operaciones otorgadas. Dentro
de estas politicas se establecen responsabilidades de
los diferentes actores del FNG de la siguiente
manera:

e La secretaria técnica es la responsable de
generar propuestas de nuevas lineas de
garantia, asi como de su implementacion
una vez aprobadas por la Junta de
Fideicomiso. También sera la encargada de
administrar los parametros de calificacion
de la Entidades receptoras de Garantias y
plantear a la Junta del Fideicomiso
modificaciones a estos parametros.
Adicionalmente, la secretaria técnica esta
obligada a realizar el monitoreo vy
seguimiento de forma mensual del
cumplimiento de los parametros y requisitos
que deben cumplir la Entidades Receptoras
de Garantias.

e La administradora Fiduciaria es responsable
de brindar el soporte necesario y dar
seguimiento desde la emision de la garantia
(desde la suscripcion del contrato de
Aceptacion de Obligaciones por la Garantia)
y hasta su vencimiento, asi como la
ejecucion y pago de la garantia y procesos
posteriores en caso de aplicar. También esta
dentro de sus funciones remitir informacion,
reportes y demas requerimientos que
solicite la Secretaria Técnica o Miembros de
la Junta del Fideicomiso y la facturacion de
los cargos generados por las garantias
otorgadas por el FNG.

e Las Entidades Receptoras de la Garantia son
responsables de evaluar, cumplir y verificar
las condiciones de elegibilidad de los
Afianzados o Garantizados. Ademas,
deberan recaudar los cargos establecidos al
afianzado y transferir estos valores al FNG
en los plazos establecidos en el Manual.

Estas Ultimas deben cumplir ciertos requisitos para
calificar como una Entidad Receptora de garantias,
entre ellos los siguientes:

e Contar con politicas, procesos vy
procedimientos de evaluacion,
instrumentacion y seguimiento de sus
operaciones crediticias.

e Contar con un sistema informatico contable
que permita el registro de sus transacciones
y la presentacion uniforme de los estados
financieros.

e Mantener una calificacion durante los dos

Ultimos periodos consecutivos, de por lo
menos BB, conforme lo expuesto en la
pagina web de la Superintendencia de
Bancos o Superintendencia de Economia
Popular y Solidaria (SEPS), segln sea el caso.

e Mantener una morosidad dura anual
promedio (Ultimos 12 meses) maxima del 8%
en el segmento mas representativo por
monto de cartera.

Una vez la entidad presente los requisitos anteriores
la secretaria técnica emitira un Informe Técnico que
compruebe el cumplimiento de dichos requisitos.
Posterior a este proceso La Entidad Financiera
debera suscribir el Convenio de Participacién con el
FNG. Este convenio Incluye las obligaciones vy
responsabilidades de cada Parte.

Adicionalmente dentro del manual se establece que
la cobertura minima por afianzado sera de USD 2,000
y maxima de USD 500,000 para el total de
operaciones a favor de una misma persona. En caso
de que el monto garantizado sea menor al estipulado
se debera solicitar la excepcion a la Junta del
Fideicomiso. Es importante mencionar que el FNG ha
disefado lineas de Garantias en las que no aplican
este monto minimo.

En lo que respecta al porcentaje maximo de garantia
sobre cada operacion, el FGN otorgara garantias
hasta el 50% del monto del crédito, en caso de
requerir una garantia superior a este porcentaje se
debera realizar un analisis técnico-legal que se
presentara a la Junta del Fideicomiso para su
aprobacion, y el monto de cobertura maximo sera
del 80% del valor del crédito, de conformidad con lo
establecido en la norma.

Adicionalmente dentro de la misma politica
operacional y de procesos se establece que podra
garantizarse cualquier actividad economica a
excepcion de las relacionadas con el Consumo,
Educacion, vivienda e Inversion Piblica. También se
detalla que las Garantias otorgadas por el FNG
perteneceran a los siguientes segmentos de crédito:

e Productivo (Empresarial y PYMES)
e Microcrédito (Minorista, Acumulacion simple
y Acumulacion Ampliada).

El FNG podra considerar lineas de garantias, que se
disefien para apoyar determinados sectores,
actividades y otros en los que se tenga Interés por
fomentar el desarrollo de estos y del pais. Dentro
del Manual se menciona las siguientes lineas de
garantias:

e Garantia Tradicional: destinada a favor de
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micro, pequefas y mediana empresas, que
realicen actividades de produccion,
comercio y servicios y otros sujetos de
crédito que no estan en capacidad de
concretar proyectos con el sistema
financiero nacional por falta de garantias.
Garantia Apoyo Solidario: destinada a favor
de personas naturales o juridicas que no
cuenten con garantias adecuadas o
suficientes cuya actividad productiva,
comercial y de servicio se encuentre dentro
de zonas afectadas por el terremoto de abril
de 2016.

Garantia Emprende: destinada a personas
naturales o juridicas que no cuenten con las
garantias adecuadas o suficientes cuya
actividad econémica se enmarque en
proyectos nuevos de emprendimiento o
negocios en marcha.

Garantia Agricola: destinada a favor de
personas naturales o juridicas que no
cuenten con las garantias adecuadas o
suficientes para respaldar tales operaciones
de financiamiento y cuya actividad
econdmica se enmarque en proyectos
nuevos de emprendimiento o negocios en
marcha dentro de la actividad economica
“Agricultura y Silvicultura”.

Garantia Grupos de Atencion Prioritaria: se
destinara a favor de personas naturales o
juridicas que no cuenten con las garantias
adecuadas o suficientes y cuya actividad
econdmica se enmarque en proyectos
nuevos de emprendimiento o negocios en
marcha enmarcados a lo dispuesto en el
articulo 149 del Cédigo Organico Monetario
y Financiero:

"Articulo 149.- Sistema de garantia crediticia. Créase
el sistema de garantia crediticia como un mecanismo
que tiene por objeto afianzar obligaciones credificias de
las personas que no estan en capacidad de concrefar
proyectos con el sistema financiero nacional por falta de
garantias, tales como primeros emprendedores, madres
solteras, personas en movifidad humana, con
discapacidad, jovenes y otras personas pertenecientes
a grupos de atencién prioritaria.
o

Garantia Reactivate: destinada a favor de
las Mipymes del Ecuador que no estan en
capacidad de acceder a crédito en el
Sistema Financiero Nacional por falta de
garantias adecuadas y suficientes; y que han
sido afectadas por la situacion del COVID-19.
Garantia “MIPYMES PRODUCTIVO”: tiene el
proposito de apoyar a las Mipymes del
Ecuador que no estan en capacidad de

acceder a crédito en el Sistema Financiero
Nacional por falta de garantias adecuadas y
suficientes; en el contexto de la situacion
por el COVID-19. no se otorgara para
créditos cuyo financiamiento provenga de
fondos obtenidos a través de operaciones de
segundo piso con la Corporacion Financiera
Nacional B.P.

e Dentro del MPP también se encuentra

detallado el Programa de Garantias “FNG-
BM”:
Es un Programa de Garantias Parciales con
Recursos del Banco Mundial con el objetivo
de brindar a las MIPYMES un mayor acceso al
financiamiento productivo a través del
Sistema Financiero Nacional, y a su vez
permita contar con un mecanismo de
garantia crediticia solido, eficiente y
sustentable, se incorporan las siguientes
lineas de garantia: Linea para Capital de
Trabajo, Linea para Activo Fijo, y Linea
Preferencial.

Otro apartado importante de las politicas del FNG es
el relacionado con el tipo y calidad de activos en los
que puede colocar los recursos el Fondo, estas
también se recogen en su Manual de politicas y
procedimientos. En este manual se establece que el
FNG a través del Plan de inversiones determinara los
parametros necesarios para la orientacion y destino
de las inversiones del FNG y determinara la
rentabilidad generada por las mismas. Estas
inversiones deben cumplir los siguientes principios
segun el Manual del FNG:

1. Seguridad: Las inversiones se realizaran en
titulos de renta fija, debiéndose conocer el
plazo, precio y tasa de rendimiento.

2. Liquidez: El portafolio de inversiones
debera manejarse bajo el principio de
exigibilidad conforme el requerimiento de
recursos para afrontar la ejecucién y pago
de garantias y/o gastos inherentes al
negocio.

3. Rentabilidad: Las inversiones deben
realizarse bajo las mejores condiciones que
oferte el mercado respecto a tasas de
interés en titulos de renta fija, para
inversiones de recursos publicos.

Adicionalmente a continuacion, se resumen los
limites de inversion y principales politicas vigentes a
la fecha:

e La Secretaria Técnica propondra un Plan de
Inversion anual para su aprobacion.
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e El portafolio debera ser invertido en su
totalidad en entidades financieras con
calificacion superior o igual a “AA-".

e Los titulos valores adquiridos deberan
mantener los principios de seguridad,
liquidez y rentabilidad.

e No se efectuaran inversiones en monedas
diferentes a la de curso legal en el pais
(USD).

e LaAdministradora Fiduciaria es la encargada
de administrar el portafolio de inversiones
que a través de un intermediario bursatil
(Casa de Valores) buscara la mejor
diversificacion del portafolio de inversiones.

e Las politicas y procedimientos de riesgos en
el manejo de las inversiones son
establecidas por la Gerencia de Riesgos de
CFN e implementadas por la Secretaria
Técnica.

Entorno Macroeconémico

El primer afo 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, ademas de la rotura de un tramo del
Sistema de Oleoducto Transecuatoriano (SOTE) y del
Oleoducto de Crudos Pesados (OCP), que afecto la
produccion de petréleo.

En 2021 Ecuador fue apreciado como favorable a la
inversion privada a raiz de las elecciones
presidenciales, generando un ambiente de mayor
confianza, que seria el factor preponderante en la
expectativa de recuperacion del pais. El Gobierno
indico que, durante su primer ano de gestion se
aprobaron mas de 220 contratos de inversion, por
aproximadamente USD 5,000 millones!, que se
espera generen 130 empleos directos vinculadas a
varios sectores productivos? en diferentes provincias
del pais. Se anuncio 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 salud3.

1 Un Ecuador més competitivo se consolidd en 12 meses de gestion -
https://www.produccion.gob.ec/un-ecuador-mas-competitivo-se-consolido-en-12-
meses-de-gestion/

2 El Ministerio de Produccion, Comercio Exterior, Inversiones y Pesca
destaca los sectores de metalmecanica, agroindustria, agricola y de
energias renovables.

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.

Lamentablemente, el panorama de inestabilidad
politica y social representa una dificultad para el
Gobierno y el cumplimiento de las metas
planteadas. Entre el 13 y el 30 de junio de 2022 se
dio un paro nacional impulsado por la CONAIE, que
generd pérdidas de aproximadamente USD 1,000
millones y termin6 bajo el condicionamiento de la
apertura de mesas de dialogos con el movimiento
indigena para la discusion de los distintos frentes de
protesta. El 13 de julio de 2022 iniciaron las mesas
de dialogo entre el Gobierno y el movimiento
indigena, en donde se intercambian y debaten
propuestas respecto a las demandas impuestas para
concluir con el paro. La mesa de banca publica y
privada consiguio un acuerdo, en donde se establece
que deudas entre USD 3- 10 mil seran refinanciadas
por hasta 10 afios plazo y 3 afios de gracia.*

Esta situacion ha tenido un impacto significativo en
la confianza de los mercados, que se refleja en un
mayor rendimiento exigido por inversionistas
extranjeros. El riesgo pais, que se encontraba en
895 a principios de marzo, se ha incrementado de
forma importante durante y luego del paro nacional;
en las primeras semanas de julio llegoé a su maximo
desde el inicio del Gobierno actual, a los 1600 puntos
basicos. Si bien se ha reducido (1,452 a 15 de sep-
2022), se mantiene elevado en comparacion al
Ultimo afno, destacando la pérdida de confianza del
entorno internacional en el pais. Al momento la
calificacion de Fitch para el Ecuador se mantiene en
B-.

El Banco Central del Ecuador (BCE) informé 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-195.
Las cifras al primer trimestre de 2022 senalan un
crecimiento del 3.75% en el PIB comparado al mismo
periodo 2021, pero que todavia no consigue sus
niveles prepandemia.

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

4 Iglesia propuso un nuevo cronograma para las mesas de dialogo entre el
Gobierno e indigenas -
https://www.eluniverso.com/noticias/politica/iglesia-propuso-un-nuevo-
cronograma-para-las-mesas-de-dialogo-entre-el-gobierno-e-indigenas-
nota/
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Segln las Ultimas previsiones del BCE, se estima que
el PIB del pais crecera en 2.7%% en 2022, pero el
consumo de los hogares caeria en 11.7%, esto se
explica por el impacto negativo del paro sobre la
economia nacional. Las cifras para 2023 son mas
alentadoras, esperando superar los niveles
prepandemia de estas variables macroeconémicas.
Las proyecciones del BCE (septiembre-22) son mas
conservadoras que las Ultimas publicadas por Banco
Mundial en junio-2022, que proyecta un crecimiento
de 3.7% en 20227. A la fecha de elaboracion de este
analisis, el BCE no ha detallado el impacto explicito
sobre las proyecciones en relacion al paro nacional.

En la siguiente tabla, se muestra el comportamiento
de variables macroeconomicas para los anos 2020-
2021 y primer trimestre 2021 y 2022, tomado de las
cuentas trimestrales del BCE.

Indicador 2020 2021 2021.1 2022.1
Producto Interno Bruto (PIB) -7.79% 4.24% -4.07% 3.75%
Exportaciones -5.40% -0.13% -7.04% -0.40%
Importaciones -13.84% 13.25% -2.19% 8.09%
Consumo final Hogares -8.20% 10.22% 2.00% 6.73%
Consumo final Gobierno -5.07% -1.69% -9.81% 6.51%
Formacion Bruta de Capital Fijo -19.03% 4.33% -5.63% 3.96%

La mayor parte de los sectores econémicos sufrio
contracciones por la pandemia y una reactivacion en
2021. 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 alcanzo6 niveles cercanos a los de
prepandemia segln las cifras del BCE, denotando asi
el retorno a la normalidad y disminucién de
restricciones.

Durante el primer trimestre de 2022, previo al paro
nacional, se apreciaron comportamientos favorables
para la mayoria de sectores de la economia. Las
industrias que lideran el crecimiento en su valor
agregado en el periodo son: acuicultura y pesca de
camaron (28.5%); alojamiento y servicios de comida
(8.6%); suministro de agua y electricidad (8.4%);
comercio (7.1%) y transporte (6.5%). Segln las
nuevas proyecciones del BCE 2022, las industrias que
se esperaba lideren el crecimiento, al momento se
espera que disminuyan su valor agregado:
manufacturera (-6.2%) y construccion (-2.0%).

6 Previsiones macroeconémicas del BCE descargadas a septiembre de 2022.

7 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/

8 El plan B del Gobierno si la Corte rechaza las preguntas del referendo -
https://www.primicias.ec/noticias/politica/ecuador-gobierno-referendo-
preguntas-plan-b-corte-constitucional/

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 publico o de propiedad publica a través
de compra de papeles con los recursos que deberian
cubrir los dineros de los depositantes del sistema
financiero.

A mediados de septiembre el Gobierno anuncié la
posibilidad de consulta popular con ocho preguntas
relacionadas a modificaciones a la Constitucion,
mientras que los temas econdmico y laboral se
realizarian por medio de propuestas o reformas de
ley. El Ejecutivo se encuentra a la espera de la
aprobacion de la Corte Constitucional para ejecutar
la consulta o implementar reformas de ley o
plebiscito®.

Por otro lado, luego de los picos en el precio del
petroleo superiores a USD 100, impulsado por el
conflicto armado entre Rusia y Ucrania, este se ha
caido a un rango entre USD 80 y USD 88 durante
septiembre. Los elevados precios del petréleo a
nivel internacional provocaron un incremento en los
precios de combustible en el pais, el precio de la
gasolina Super se encuentra liberado por lo que sus
valores se ajustan a los precios internacionales’®.

Segun la reforma presupuestaria, se espera
incrementar la produccion de petroleo en 2022,
Petroecuador planea 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''.

En 2021 el FMI entregd USD 4,800 millones a Ecuador
como parte del programa econdémico de
financiamiento. En septiembre 2021 se anunci6é un
acuerdo técnico con el Fondo Monetario
Internacional, que le permitira conseguir en 2022
USD 1,700 millones de parte del FMI. En junio-2022
el FMI anuncié la aprobacion de un desembolso de

9 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/

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

" Acelerar el plan petrolero es el desafio de Ecuador
https://www.primicias.ec/noticias/economia/acelerar-plan-petrolero-
desafio-ecuador/
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USD 1,000 millones, tras la cuarta y quinta revision
de cumplimiento de metas del programa y los USD
700 millones restantes se desembolsarian en
diciembre-2022. Adicionalmente en marzo-2022,
Ecuador firmé 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'?. Por su parte, durante los
Ultimos dias de mes de mayo, el Banco Mundial
aprob6 un crédito por USD 200 millones para el
pais'3. Este financiamiento sera destinado para la
reduccion de desnutricion en personas embarazadas
y ninos de hasta 24 meses. El plazo de este préstamo
es de 18 afos, con 5 de gracia y una tasa de interés
variable.

El 19 de septiembre de 2022 el presidente Lasso
anunci6 que se logr6 un acuerdo para la
reestructuracion de la deuda con China de USD 3,227
millones, lo cual traeria un ahorro para el pais de
USD 1,400 millones entre 2022 y 2025. Esta deuda se
compone por USD 1,395 millones con el Banco de
Desarrollo de China y USD 1,832 millones con el
Banco de Exportaciones e Importaciones de China.
Lo que el acuerdo alcanzado contempla es una
extension de tres anos para el vencimiento;
suspension de las amortizaciones durante seis
meses; reduccion de la tasa de interés de la deuda.™

En el mes de septiembre también se ha evidenciado
un alza en las tasas activas del sistema financiero,
posterior a la tendencia decreciente que venian
presentando desde 2021'5. Este comportamiento en
las tasas de interés se da por menores niveles de
liquidez provocados por diversos factores como
menores niveles de depédsitos frente a demanda
elevada de créditos, ademas de los bajos niveles de
empleo adecuado y mayores niveles inflacionarios,
que reducen la capacidad de ahorro de las familias,
asi como su poder adquisitivo.

Adicionalmente, es importante destacar que en julio
de 2022 el euro alcanzé luego de 20 aios la paridad
con el dolar. Este fenomeno trajo consigo
implicaciones a la economia dolarizada ecuatoriana.
Al no tener la capacidad de devaluar la moneda
nacional, los productos ecuatorianos se vuelven mas
costos frente a los competidores extranjeros con
moneda propia. Las exportaciones hacia la Union
Europea ya han mostrado impactos negativos segln

2 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/

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

4 Ecuador reestructura USD 3.227 millones de deuda con China

las ultimas cifras del BCE, donde se evidencia que el
banano ha caido en 13% entre enero y julio de 2022
vs. mismo periodo de 2021. Por otro frente, las
importaciones reducen su precio por lo que pueden
presentar elevadas tasas de crecimiento,
aumentando el déficit de la balanza comercial.
Como tercer factor de impacto se denota la caida de
las remesas percibidas en el pais.

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

Sistema Bancos Privados

La descripcion del Sistema de bancos privados se
encuentra en el Anexo.

Mercado del Sistema de Garantias
Crediticias

El Fideicomiso Fondo Nacional de Garantia es la
Unica entidad del Sistema de Garantia Crediticia,
que cuenta con la autorizacion de la
Superintendencia de Bancos para otorgar garantias
crediticias dentro de este sistema, por lo que
consideramos que no existen competidores directos
dentro de su mercado.

Administracién del Fondo
Experiencia fiduciaria y de administracion

El Fideicomiso Fondo Nacional de Garantia esta
administrado por FIDUCIARIA ECUADOR
FIDUECUADOR S.A. ADMINISTRADORA DE FONDOS Y
FIDEICOMISOS (Fiduecuador o Administradora en
adelante). La fiduciaria se constituyo y fue inscrita
ante el Registro Mercantil del cantén Quito en 1999.

La Fiduciaria fue autorizada para administrar fondos
y Negocios Fiduciarios por la SCVS y fue inscrita en
el Registro Mercantil de Valores en el mes de marzo
del ano 2000. Por otro lado, la fiduciaria fue
autorizada como Agente de Manejo en procesos de
Titularizacion por la SCVS en el afo 2002.

- https://www.primicias.ec/noticias/economia/ecuador-acuerdo-deuda-
china/
15 Las tasas de interés para todos los créditos empiezan a subir

-https://www.primicias.ec/noticias/economia/tasa-interes-credito-
aumento/
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Fiduecuador establece como su mision proporcionar
a sus clientes el mejor esquema fiduciario para
cubrir sus necesidades, proporcionar a los
empleados un ambiente de trabajo adecuado que les
permita desarrollarse profesional y personalmente y
proporcionar a los accionistas una rentabilidad
creciente y sostenible. La Fiduciaria cuenta con una
adecuada experiencia en la administracion de
fondos y fideicomisos mercantiles. A junio 2022,
Fiduecuador administra 111 Fideicomisos con un
patrimonio neto agregado de USD 152.01MM, que
representa una participacion menor al 2% del
mercado.

Después de analizar la experiencia e historial de la
administradora y del equipo de negocios fiduciarios;
la calidad y estabilidad de los procesos operativos;
la infraestructura tecnologica y los controles
internos, la calificadora considera que Fiduecuador
S.A. cuenta con un equipo profesional y experiencia
adecuada para administrar el Fideicomiso FNG
analizado en este informe.

Sistemas tecnologicos, Controles internos y Politicas
operacionales:

Los Fideicomisos administrados por Fiduecuador
tienen su propia contabilidad y sus activos se
encuentran  adecuadamente identificados vy
custodiados.

La Administradora cuenta con sistemas de
informacién, infraestructura y recursos tecnolégicos
en sus oficinas centrales. La informacion se respalda
diariamente y se almacena en la nube y discos duros
fisicos o DVD s que son llevados a una caja fuerte.
Adicionalmente, Fiduecuador dispone de
procedimientos de recuperacion de Backups para
evitar que las operaciones normales dentro de la
empresa se vean afectadas por imprevistos.

La fiduciaria utiliza el sistema fiduciario Gestor
Web, especializado en controlar la administracion
contable y operativa de fideicomisos y fondos. Este
sistema esta conformado por diversos modulos
intercomunicados entre si, que permiten compartir
informacién y evitan redundancias en los datos. A
través de este se puede gestionar de forma
independiente cada fondo y fideicomiso, manejar
las cuentas bancarias, y hacer un adecuado
seguimiento de pagos, cobros y anulaciones.

Hechos relevantes:

e En el afo 2019 la Superintendencia de
Bancos realizo una supervision focalizada al

FNG en la cual se identificaron varias
debilidades en el Gobierno Corporativo,
evaluacion economico-financiera de los
activos y en el manejo de los contingentes
del Fondo. A la fecha de corte ya se han
solucionado varias de estas observaciones y
otras se encuentra todavia en proceso de
solucion; a continuacion, se detalla las 8
observaciones que estan en proceso de
solucion:

Nro. NOMBRE ESTADO
GERENCIA DE RIESGOS NO
REALIZA CONTROLES
SOBRE LA GESTION DEL
FONDO

OBSERVACIONES

Se solicit6 la subsanacién mediante
EN PROCESO | oficio CFN-B.P.-GDPS-2022-0006-O
FECHA 05/07/2022

SB-339 772

DESACTUALIZAGION DEL Se solicité la subsanacion mediante
MANUAL DE POLITICAS Y

SB-346 779 EN PROCESO | oficio CFN-B.P.-GDPS-2022-0006-O
PROCEDIMIENTOS DEL FECHA 05/07/2022

FONDO

ESTRUCTURA DE ESTADOS Se solicitd pronunciamiento de la

FINANCIEROS REMITIDA A Superintendencia de Bancos
SB-352 785 SUPERINTENDENCIA DE EN PROCESO| mediante oficio CFN-B.P.-GDPS-

BANCOS EN FORMA TARDIA 2022-0006-O

Y RECURRENTE FECHA 05/07/2022

ESTRUCTURA DE Se solicité pronunciamiento de la

INVERSIONES NO DEFINIDA Superintendencia de Bancos
SB-353 786 PARAREPORTE ALA EN PROCESO| mediante oficio CFN-B.P.-GDPS-

SUPERINTENDENCIA DE 2022-0006-O

BANCOS. FECHA 05/07/2022

NO EXISTE CUADRE DE Se solicitd | b ” diant
SALDOS DE LA CUENTA e solicit6 la subsanacion mediante

SB-364 797 « EN PROCESO | oficio CFN-B.P.-GDPS-2022-0006-O
169915 “PROVISIONES PARA FECHA 05/07/2022

GARANTIAS PAGADAS

COMPROBANTES Se implementaran medidas
CONTABLES DEL PROCESO (i)orrectivas oficio
SB-368 801 DE GARANTIAS NO EN PROCESO
CFN-B.P.-GDPS-2022-0006-O
CUENTAN CON FIRMAS NI FECHA 05/07/2022
RESPALDOS

INEXISTENCIA DE REPORTE s Jicito | b . diant
DE RECUPERACIONES e solicitd la subsanacion mediante

SB-369 802 EN PROCESO | oficio CFN-B.P.-GDPS-2022-0006-O
JUDICIALES DEL BANCO FECHA 05/07/2022

DEL PACIFICO

DEBILIDADES EN LA Se solicité la subsanacion mediante
SB-376 809 DEFINICION Y APROBACION | EN PROCESO | oficio CFN-B.P.-GDPS-2022-0006-O
DE LINEAS DE GARANTIA FECHA 05/07/2022

Fuente: Secretaria técnica CFN
Elaboracion: Secretaria técnica CFN

e El 30 de diciembre del 2020 la
Superintendencia de Bancos mediante
oficio Nro. SB-DCBD-2020-0357-0 obligo al
FNG a detener de forma inmediata la
concesion de garantias a operaciones
realizadas por Banco del Pacifico debido a
la alta concentracion de garantias
otorgadas a esta entidad y a un conflicto de
intereses por vinculacion de propiedad.
Actualmente CFN ha presentado un
cronograma de desconcentracion en el
mediano plazo.

e El 28 de mayo del 2021 mediante oficio
Nro. SB-DCBD-2021-0428-0 la
Superintendencia de Banco emitio
opiniones sobre el informe de riesgos de la
entidad y dispone que realizara
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seguimiento al plan de desconcentracion
propuesto para diversificar el portafolio de
garantias.

Objetivos Estratégicos

El Fideicomiso Fondo Nacional de Garantias con la
finalidad de establecer los objetivos a cumplirse
elabora una planificacién anual, la cual se divide en
tres objetivos principales los cuales se desglosan en
6 estrategias para su cumplimiento, para el afio 2022
se establecieron los siguientes objetivos:

e Incrementar el acceso al crédito vy
colocaciones de garantias: Este objetivo se
alcanzara mediante la promocion de la
rapidez en la que se formaliza la garantia,
promocion de la agilidad en la formalizacion
de la garantia, incrementar la cartera
garantizada por el FNG y generar confianza
en el sistema de garantias.

e Incrementar el ndmero de Entidades
Receptoras de Garantias Crediticias Activas:
Este objetivo se lograra promocionando el
bajo costo de formalizacidn de garantias en
relacion con las garantias tradicionales y
mediante la implementacion de los
mecanismos del FNG a las Entidades
mencionadas.

e Mantener un portafolio de inversiones
diversificado y la liquidez adecuada para
responder a la ejecucion de garantias: Este
objetivo se lograra mediante la inversién en
una mayor diversidad de instrumentos
financieros siempre y cuando estén
permitidos en las politicas del FNG.

Adicionalmente el FNG cuenta con un presupuesto
de los resultados esperados para el ano en curso
elaborado por la Secretaria Técnica. En la
presupuestacion del FNG se espera obtener una
utilidad de USD 752M al final del afo 2022
principalmente por la disminucion de provisiones
que se espera que se reduzcan un 77% y alcancen
USD 1.90MM. Otro componente importante de la
mejora de la rentabilidad sera un aumento en el
ingreso por intereses del portafolio de inversiones el
cual se prevé que incremente un 39% con respecto a
diciembre 2021.

Al segundo trimestre del ano 2022 se observa un
incumplimiento en el presupuesto ya que se llega a
una pérdida real de USD -2.18MM, esta situacion se
da por un gasto por provisiones que alcanzan USD
5.15MM a junio 2022. Esta provision representa 4.97
y 2.42 veces lo presupuestado para el semestre y ano

respectivamente. Es importante mencionar que el
presupuesto refleja cifras anteriores a decisiones
tomadas por la nueva administracion por lo que
consideramos que este no refleja la situacion actual
del FNG. Dada esta situacion consideramos que el
fondo debera ajustar sus proyecciones en funcion de
la necesidad de provisiones para las nuevas garantias
otorgadas y ejecutadas, sin embargo, hasta la fecha
de emision de este informe no se ha realizado esta
actualizacion.

Calificacion de Riesgo del Fondo

Buena calidad promedio del activo financiero e
incumplimiento de politicas internas.

El activo total esta constituido en 56.3% por
inversiones y estas representan el 100% de los
activos productivos.

El activo financiero del fondo se encuentra
conformado por inversiones con altas calificaciones
publicas de riesgo de crédito, las cuales se alinean a
las politicas establecidas en su Manual de Politicas y
procedimientos. Sin embargo, la composicion del
portafolio de inversiones incumple las politicas
internas en lo referente a plazos y sector de los
emisores. La Gerencia de Riesgos de CFN B.P., en su
informe trimestral a junio 2022 menciona que
enviaron recomendaciones para modificar la politica
de inversiones vigente en febrero 2022, pero estas
no fueron acogidas en la actualizacion del Manual de
Politicas y Procedimientos realizada en el mes de
marzo 2022.

Grafico 7

Activo Financiero por Calificaciéon de Riesgo
jun-22

mAA © AA+ EAAA-

Fuente: Fiduecuador S.A.
Elaboracién: BankWatch Ratings

Al mes de junio 2022 dentro de los activos
financieros priman los titulos con una calificacion
publica de riesgo en escala nacional de AAA-, que
representan el 56.68%. El 43.32% restante
corresponde a titulos corporativos con calificaciones
entre AA+/AA. En su comparativa historica, la

www.bankwatchratings.com

11



BANKWATCH RATINGS S.A.

CALIFICADORA DE RIESGOS
oy

calidad de los titulos y sus emisores se mantienen
estables. La participacion se concentra al 100% en
Instituciones Financieras.

En funcion de la distribucion por calificacion de
riesgo actual del portafolio y las politicas vigentes,
se espera que estos fondos no presenten
diferimientos y sean cobrados a su vencimiento.

Grafico 8

Calificacion de inversiones historica (% de total de inversiones)
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Alta concentracion por sector y emisores

El portafolio de inversiones del fondo contiene
certificados de depositos de 5 Instituciones
financieras nacionales, la concentracion de emisores
se mantiene tanto en su comparativa interanual y en
los Ultimos dos anos.

Grafico 9
Diversificacion del Portafolio por Emisor

6 60%
5 51.05% 50%
4 40%
3 30%

23.27% 22.67% 20.92% 50,640
2 20%
1 10%
0 0%

dic-19 dic-20 dic-21 mar-2022 jun-2022

Numero de emisores (eje izq) ==#=Indice Herfindahl-Hirschman(eje der)

Fuente: Fiduecuador S.A.
Elaboracion: BankWatch Ratings

La mayor exposicion en un emisor es de 24.12% del
portafolio y los 5 mayores emisores concentran el
100 % del portafolio. A jun-2022 el indice Herfindahl
que mide la concentracién por emisor se ubica en
20.64%, considerado como un nivel de concentracion

Fideicomiso
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alto y seglin el manual del FNG se sit(a en el rango
de Altamente concentrado (mayor a 18%).

Cabe mencionar que desde el afo 2020 el
Fideicomiso FNG no cuenta con un intermediario
bursatil y ha sido la propia Administradora Fiduciaria
la que ha venido gestionando las inversiones de
forma directa con las Instituciones Financieras. A la
fecha de corte de la calificacion el Fideicomiso FNG
no cuenta aln con una Casa de Valores a través de
la cual se gestionen las inversiones.

Grafico 10

Composicion del Portafolio por Emisor jun-22
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Fuente: Fiduecuador S.A.
Elaboracion: BankWatch Ratings

Dentro del Manual del FNG se detallan politicas y
limites que debe cumplir las inversiones, a
continuacion, se detalla el cumplimiento o no
cumplimiento de estas:

1. No debe efectuarse inversiones en una
moneda diferente al délar: Cumple.

2. Los emisores de los titulos deben estar
domiciliados en la Republica del Ecuador:
Cumple.

3. No se realizaran inversiones en titulos de
renta variable o instrumentos financieros
derivados: Cumple.

4. La calificacion de riesgo de la emision o
emisor debe ser igual o superior a A-. No se
podra invertir en instrumentos o emisores
sin calificacion de riesgo: Cumple.

5. El emisor debe contar con al menos 3 anos
consecutivos en su actividad econémica:
Cumple.

6. Las Inversiones por sector del emisor deben
estar sujetas a los siguientes limites: No
cumple.
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TIPO ENTIDAD LIMITE

Sector financiero nacional privado Menor o igual a 70%

Sector financiero nacional publico Menor o igual a 40%

Asociaciones mutualistas o
Cooperativas de ahorro y crédito
pertenecientes a los segmentos 1y 2
del sector popular y solidario

Menor o igual a 30%

Compafilas Menor o igual a 30%

7. Se priorizara las inversiones a corto plazo
con vencimientos hasta 365 dias, se
establecen los siguientes limites: Cumple.

30 dias 100%

60 dias 100%

90 dias Menor o igual a 70%
120 dias Menor o igual a 40%
150 dias Menor o igual a 40%
180 dias Menor o igual a 40%
365 dias Menor o igual a 20%

8. Las inversiones podran ser realizada en
diversos instrumentos seglin los siguientes
limites: Cumple.

TIPO INSTRUMENTO LiMITE

Bonos u obligaciones de

Entidades Publicas financieras Menor.oigual n:30%

Certificados de depésito 100%

Papel comercial Menor o igual a 70%

9. La concentracion por emisor debe se baja o
moderada segin el indice Herfindahl
Hirschman bajo los siguientes parametros:
No cumple.

NIVEL DE CONCENTRACION LIMITE
No concentrado. <10%
Moderadamente concentrado. De 10% a 18%
Altamente concentrado. >18%

Como podemos observar el FNG incumple varias de
las politicas descritas en su manual, si bien esto no
afecta a las operaciones del Fondo en escenarios
normales, si refleja una debilidad en la gestion del
Portafolio de inversiones y un desaprovechamiento
de las posibilidades de colocar los recursos en
inversiones con mayor rentabilidad.

Estructura de los Pasivos.
Fondo no apalancado financieramente

El Fideicomiso FNG no mantiene a la fecha pasivos
financieros, y no se espera un cambio de dicha
estrategia en el futuro. Dentro del pasivo del fondo
se registran Unicamente los cargos cobrados a las
Entidades receptoras de  Garantias que
posteriormente se van devengando contra los

Fideicomiso
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ingresos del periodo. Otro componente importante
son las provisiones por aceptaciones bancarias
relacionadas directamente con las Garantias
concedidas, estas provisiones se realizaron al cierre
del ano 2021 y durante el primer semestre del ano
2022, en cumplimiento con lo dispuesto por la
Superintendencia de Bancos y fueron constituidas
en funcién de la calificacion de la cartera
garantizada y a junio 2022 se registran los siguientes
valores provisionados:

Calificacion Provision (%) Provision (USD) Nro Operaciones
Al 1% 702,269 2957
A2 2% 101,874 245
A3 3% 76,913 105
B1 6% 327,815 206
B2 10% 250,577 77
C1 20% 239,780 54
C2 40% 462,188 32
D 60% 803,216 71
E 100% 2,531,279 504

TOTAL 5,495,908 4251

Fuente: Informe FNG CFN
Elaboracién: BankWatch Ratings

Es importante mencionar que la constitucion de
estas provisiones fue el principal desencadenante de
las pérdidas registradas al cierre del afio 2021. Sin
embargo, consideramos que este mecanismo
fortalecera al FNG y permitira cubrir futuros
deterioros de las garantias otorgadas.

Liquidez adecuada para la Siniestralidad histérica
de las Garantias otorgadas.

La calificadora estima el requerimiento de liquidez
mensual del FNG en condiciones normales, en
funcion de tres parametros: la disponibilidad del
portafolio de inversiones, la siniestralidad historica
de las Garantias otorgadas, con un enfoque en los
Ultimos 36 meses y las recuperaciones de garantias
ejecutadas. En funcion de estos indicadores, se
estima que el riesgo de liquidez del fondo es
adecuado.

La estructura actual de plazos del portafolio muestra
una concentracion en plazos de 1 a 30 dias (35.5%).
Si bien un parte importante se encuentra invertido
en plazos superiores a 90 dias (34.4%), el FNG
también cuenta con Fondos disponibles por USD
23.8MM depositados en el Banco Central los cuales
en su mayor parte pertenecen al programa del Banco
Mundial. Ademas, debemos tener en cuenta que la
ejecucion de garantias puede ser gestionada con
tiempo considerando que ésta solamente puede
darse, una vez que la operacion de crédito afianzada
se encuentre en mora como minimo 90 dias.; seria
conveniente incorporar en el MPP una instruccion a
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fin de que la Fiduciaria realice adicionalmente
alguna gestion que guarde relacion con el control de
la morosidad de las operaciones afianzadas, dado
que este seria un mecanismo que ayudaria a prever
las necesidades de fondos por ejecucion de garantias
antes de que estas sean notificadas.

Grafico 11

Plazo al vencimiento del Portafolio
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Durante los dltimos 12 meses las garantias
ejecutadas del fondo han tenido una tendencia
creciente y con concentracion en Banco Pacifico
(USD 6.05MM de jun-2021 a jun-22). Por su parte, las
recuperaciones durante los Ultimos 12 meses han
sido escasas (USD 78.97M) en comparacion el total
de garantias ejecutadas (USD 6.57MM); esta gestion
de recuperacion esta a cargo de las Entidades
Receptoras de la Garantia, conforme lo establece,
la norma, el contrato de fideicomiso, y el MPP.

Grafico 12

Garantias ejecutadas por IFl (UDS miles)
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La liquidez a un mes cubre en todos los periodos el
monto de las ejecuciones. Adicionalmente, durante

el Ultimo trimestre del afo 2021 debido a la
necesidad de fondos para pago de fianzas el FNG
tuvo que dejar de renovar una inversion que vencia
en el mes de diciembre por USD 566.1M.

Riesgo de Garantias otorgadas por el
Fondo Nacional de Garantias

La principal funcién del Fondo Nacional de Garantias
es otorgar garantias parciales complementarias para
beneficiarios de créditos que no cuentan con
colaterales suficientes para acceder a créditos
dentro del Sistema Financiero Ecuatoriano. Al
otorgar estas garantias el FNG se convierte en un
Garante solidario frente a la IFl que otorgue el
crédito vy por lo tanto incurre en el riesgo de tener
que desembolsar los fondos correspondientes a las
garantias otorgadas en caso de incumplimiento del
afianzado.

A la fecha de corte el FNG mantiene derechos de
Garantias otorgados con seis Instituciones
financieras que en total suman USD 61MM, cabe
destacar que varios de estos derechos de garantias
podian ser usados o no hasta el 30 de junio del 2022,
después de esta fecha deberan firmarse nuevos
convenios. Durante los meses de abril y mayo 2022
se firmaron nuevos convenios que los cuales
venceran en los meses de diciembre 2022, abril 2023
y mayo 2023:

Derechos de

Garantia USD Vigencia

miles
Banco General Rumifiahui 6,800 30-jun-22
Banco General Rumifiahui 3,000 5-may-23
Banco Amazonas 1,800 30-jun-22
Banco Procredit 10,000 30-jun-22
Banco Procredit 17,000 3-abr-23
Banco Procredit 7,000 31-dic-22
Banco DelBank 1,000 30-jun-22
Banco del Litoral 3,400 30-jun-22

Banco Pacifico 11,000 30-jun-22
TOTAL 61,000

Fuente: Informe FNG CFN
Elaboracion: BankWatch Ratings

De estos USD 61 MM los USD 11MM otorgados a Banco
Pacifico solamente podran ser usados para
operaciones refinanciadas o reestructuras debido a
la decision de la Junta del Fideicomiso de
desconcentrar la Garantias conforme lo solicitado
por la Superintendencia de Bancos. Adicionalmente
los derechos de garantias otorgados a Banco
Procredit y Banco General Ruminahui (20MM) en
abril y mayo del afo 2022 corresponde a recursos del
Banco Mundial.
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En lo que respecta a Garantias otorgadas vigentes a
junio 2022 el FNG presenta USD 92.14MM dentro de
sus contingentes con una disminucion trimestral y
anual del 10.86% (USD -11.26MM) y 16.8% (USD -
18.67MM) respectivamente. Esta situacion es
resultado de la politica de desconcentracion de
Garantias en Banco Pacifico.

Banco Amazonas S.A. 1,107 1,028 1,151
Banco Comercial de Manabi S.A 60 14 10
Banco del Litoral S.A. 2,934 2,936 2,766
Banco del Pacifico S.A. 94,436| 76,819| 57,813
Banco DelBank S.A. 1,304 1,657 1,129
Banco General Rumifiahui S.A. 2,831 4,121 3,134
Banco Procredit S.A. 16,755 21,774 23,955
BanEcuador B.P. 3,020 2,553 2,180
Coop. de Ahorro y Crédito Andalucia Ltda. 0 0 0
Coop. de Ahorro y Crédito Cooprogreso Ltda. 0 0 0

TOTAL GARANTIAS OTORGADAS 122,446 110,802 92,138

Fuente: Fiduecuador S.A.
Elaboracion: BankWatch Ratings

A pesar de la notable reduccion en el valor
monetario de las Garantias otorgadas observamos
que el niUmero de operaciones se reduce Unicamente
en 126 con respecto a junio 2021, reiteramos que
esta reduccion es causada principalmente por salida
de operaciones de Banco Pacifico (-285),
BanEcuador (-139) y otorgamiento de nuevas
garantias con Banco Procredit (+272). Con los nuevos
contratos Banco Procredit queda como el mayor
receptor de garantias del FNG, A continuacion, se
puede observar la tendencia historica de estos dos
parametros:

Grafico 13
Garantias Otorgadas (USD miles)
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A la fecha de corte existen un total de 1,274
operaciones que se encuentran en mora, estas
operaciones representan el 23.17% (USD 21.35MM)
del total de Garantias vigentes, de la revision
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realizada se observa una tendencia creciente en la
morosidad total con respecto a junio 2021 donde
esta fue de 17.09%.

jun.-21 dic.-21 jun.-22
USD miles % Mora _ USD miles % Mora _USD miles % Mora

Banco Amazonas S.A. 334| 30.14% 328| 31.86% 119] 10.31%
Banco Comercial de Manabi S.A 22| 36.56% 6| 45.45% 5| 47.79%
Banco del Litoral S.A. 628| 21.42% 561 19.11% 1,007| 36.42%
Banco del Pacifico S.A. 16,108 17.06%| 19,401 25.26%| 15,975| 27.63%
Banco DelBank S.A. 336| 25.75% 248| 15.93% 291| 25.80%
Banco General Rumifiahui S.A. 363| 12.83% 702 17.04% 980| 31.27%
Banco Procredit S.A. 995 5.94% 1,436 6.59% 1,157 4.83%
BanEcuador B.P. 2,139| 70.81% 2,003 78.46% 1,818| 83.41%|
Coop. de Ahorro y Crédito Andalucia 0 0.00% 0| 0.00% 0| 0.00%)

TOTAL GARANTIAS EN MORA 20,924 17.09% 24,684 22.28% 21,352 23.17%

Fuente: Fiduecuador S.A.
Elaboracion: BankWatch Ratings

Este crecimiento se concentra principalmente en
Banco Pacifico y BanEcuador, los cuales han pasado
de tener morosidades en funcion de las garantias
otorgadas a cada IFl de 17.06% y 70.81% en junio
2021 a morosidades de 27.63% y 83.41% en junio
2022 respectivamente. Esta situacion denota que, a
pesar de la decision de desconcentracion, las
Garantias Otorgadas en periodos pasados siguen
deteriorandose.

Grafico 14
Garantias en Mora (USD miles)
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Fuente: Fiduecuador S.A.
Elaboracion: BankWatch Ratings

En las politicas del FNG se establece que las
Garantias podran ser ejecutadas Unicamente
después de que las operaciones hayan estado mas de
90 dias en mora y que si la Entidad Receptora de la
Garantia Crediticia no presenta todos los requisitos
establecidos en el manual del FGN se rechazara la
ejecucion y a partir de los 365 dias de mora se podra
liberar la Garantia comprometida. Dado esto para
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determinar cuales de los valores en mora conllevan
un mayor riesgo de convertirse en garantias
ejecutadas se analizd la temporalidad de las
operaciones garantizadas vigentes que se
encuentran en mora a junio 2022 y su evolucioén
historica en los en los 4 Gltimos afos.

Grafico 15

Evolucion de Garantias en Mora (USD miles)
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Fuente: Fiduecuador S.A.
Elaboracion: BankWatch Ratings

En el grafico anterior podemos observar que a junio
2022 existen operaciones por USD 6.01MM que se
encuentran entre 91 y 365 dias de mora y que de
acuerdo con lo establecido en el manual del FNG
podrian ser ejecutadas en el corto plazo.

Una vez se materializa la ejecucion de la Garantia
esta debe ser pagada a la Entidad receptora de
garantias y registrada como una cuenta por cobrar
dentro del Balance del FNG, hasta su recuperacion o
castigo. A jun-2022 el FNG acumula USD 10.05MM
como garantias pagadas pendientes de
recuperacion, este rubro ha mantenido una
tendencia creciente y con bajas recuperaciones.

Adicionalmente es importante mencionar que el FNG
mantiene provisiones para estas garantias
ejecutadas que al mes de junio 2022 alcanzan los
USD 10.02MM vy cubren el 99.70% de las garantias
ejecutadas.

Fideicomiso
Fondo Nacional de Garantias

Grafico 16

Garantias Ejecutadas (USD miles)
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Elaboracién: BankWatch Ratings

Como se puede apreciar en el grafico anterior las
garantias pagadas muestran a la fecha de corte una
alta concentracion en operaciones realizadas por
Banco Pacifico (91.8% a junio-2022) e
histéricamente. El resto de las garantias pagadas
corresponden principalmente a Banco del Litoral,
Banco Amazonas y Banco Comercial de Manabi. A
continuacion, se puede observar como han ido
variando las participaciones a través del dltimo afo.

IFIS jun-21  dic-21 jun-22
Banco del Pacifico S.A. 3,499 5,483| 9,226
Banco del Litoral S.A. 130 210 258
Banco Amazonas S.A. 234 234 234
Banco Comercial de Manabi S.A 115 115 115
Banco Procredit S.A. 46 98 137
Banco DelBank S.A. 19 37 37
BanEcuador B.P. 0 0 40
Banco General Rumifiahui S.A. 9 9 9

TOTAL GARANTIAS EJECUTADAS (USD miles) 4,050 6,186 10,054

Fuente: Fiduecuador S.A.
Elaboracion: BankWatch Ratings

Para el analisis de siniestralidad del FNG hemos
relacionado los montos de garantias pagadas
(ejecutadas) que en adelante denominaremos
siniestros con el patrimonio del fondo y con el total
de garantias otorgadas vigentes para cada trimestre.
La siniestralidad en funcion del patrimonio se ha
incrementado notablemente durante el ultimo afo a
causa del deterioro de las operaciones afianzadas de
Banco del Pacifico y en menor medida de Banco del
Litoral y Banco Amazonas.
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Grafico 17
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Es importante mencionar que a junio 2022 la
siniestralidad en funcién del patrimonio del fondo
sin la participacion de Banco Pacifico es de 1.65%, lo
que indica que de seguir con la disposicion de
reducir las Garantias para este banco los indicadores
de siniestralidad total iran  reduciéndose
paulatinamente.

A pesar de que el patrimonio del Fondo aln tiene
capacidad de soportar futuros incrementos de la
siniestralidad, los siniestros del FNG se han
incrementado desde su creacion y no han presentado
recuperaciones significativas lo que denota posibles
dificultades en el futuro si la tendencia actual no
consigue revertirse. Como mecanismo para
aumentar el nivel de recuperaciones la secretaria
técnica se encuentra realizando modificaciones en
el Manual del Fideicomiso FNG que permitiran dar un
mejor seguimiento y control a las garantias
ejecutadas.

IFIS jun-21 mar-22 jun.22

Banco Amazonas S.A. 23.62% 23.62% 20.30%
Banco Comercial de Manabi S.A 192% 939% 1159%
Banco del Litoral S.A. 4.42% 8.35% 9.33%
Banco del Pacifico S.A. 3.72% 10.65% 15.96%
Banco DelBank S.A. 1.45% 2.71% 3.27%
Banco General Rumifiahui S.A. 0.32% 0.21% 0.29%
Banco Procredit S.A. 0.27% 0.42% 0.57%
BanEcuador B.P. 0.00% 1.24% 1.82%
Siniestralidad total en funcién de la Garantias otorgadas 3.33% 7.69% 10.91%

Banco Amazonas S.A. 0.41% 0.47% 0.47%
Banco Comercial de Manabi S.A 0.20% 0.23% 0.23%
Banco del Litoral S.A. 0.23% 0.51% 0.51%
Banco del Pacifico S.A. 6.19%| 14.31% 18.41%
Banco DelBank S.A. 0.03% 0.07% 0.07%
Banco General Rumifiahui S.A. 0.02% 0.02% 0.02%
Banco Procredit S.A. 0.08% 0.20% 0.27%
BanEcuador B.P. 0.00% 0.06% 0.08%
Siniestralidad total en funcion del PT YAV 15.87% 20.07%

Fuente: Fiduecuador S.A.
Elaboracion: BankWatch Ratings

En la tabla anterior se puede observar que Banco del
Pacifico a pesar de ser el principal participante en

el total de las Garantias ejecutadas por monto, no
es el que presenta una mayor siniestralidad en
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relacion con monto de Garantias otorgadas por IFI.
Cabe mencionar que la siniestralidad en funcién de
las Garantias otorgadas Vigentes de Banco Comercial
de Manabi presenta un indicador elevado debido a
que desde diciembre del ano 2020 se han reducido
significativamente las operaciones garantizadas con
este banco y la siniestralidad de periodos anteriores
se mantiene. Esta situacion sucede ya que el Banco
mencionado no cumple con el requisito de contar
con una calificacién de riesgo de BB o superior,
exigida en requisitos del Manual del Fideicomiso
FNG.

Rentabilidad del FNG

El Fideicomiso Fondo Nacional de Garantias es una
entidad sin fines de lucro por lo que los recursos
obtenidos por el cobro de cargos por utilizacion de
garantias estaran destinados a fortalecer el
patrimonio del Fondo.

Los principales ingresos del FNG corresponden al
cobro por servicios de garantias crediticias e
intereses del portafolio de Inversiones. En los
Ultimos 4 anos se puede observar una tendencia
creciente de los ingresos, que se ha visto afectada
desde el afo 2021 por la constitucidon de provisiones
solicitada por la Superintendencia de Bancos. Esta
situacion ha afectado a los indicadores de
rentabilidad del Fondo llegando a ser negativos en
dic-2021 (ROA: -11.02; ROE: -12.01) y jun-2022(ROA:
-7.78; ROE: -8.93).

Gréfico 18
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Fuente: Fiduecuador S.A.
Elaboracién: BankWatch Ratings
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Al cierre del aio 2021 el fondo llegd a una pérdida
de USD -6.4MM USD después de 4 afos de resultados
positivos. Como ya se mencioné en apartados
anteriores esta pérdida se debe principalmente a la
constitucion de provisiones tanto para garantias
ejecutadas como para garantias otorgadas vigentes,
lo cual consideramos es un aspecto positivo ya que
estas serviran para posibles futuros castigos de
garantias ejecutadas irrecuperables.

En lo respectivo a ingresos por comisiones, existen
dos tipos de cargos aprobados por el ente regulador:

e Cargo unico: es calculado sobre el monto de
la garantia, es pagado por una sola vez en el
momento en que esta garantia se otorga,
debe ser cobrado por la Entidad Receptora
de la Garantia y transferido al FNG.

e Cargo periddico: es calculado sobre el saldo
insoluto del monto garantizado y cobrado
anticipadamente cada ano.

Las comisiones de cargo Unico se incrementaron
notablemente en los anos 2019 y 2020 como
resultado del incremento de garantias otorgadas a
Banco Pacifico y Banco Procredit. Sin embargo, en
el afo 2021 Y 2022 se evidencia una reduccion
debido a la decision de dejar de emitir garantias a
Banco del Pacifico. Es importante mencionar que
este proceso ha generado una caida en estos ingresos
ya que no se ha podido llegar al nivel de garantias
otorgadas con las demas IFIS, que actualmente
mantiene un convenio con el FNG.

Grafico 19
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Fuente: Fiduecuador S.A.
Elaboracion: BankWatch Ratings

Por otro lado, las comisiones por cargo periodico si
han presentado una tendencia creciente hasta el

Fideicomiso
Fondo Nacional de Garantias

primer trimestre del ano 2022 debido que a pesar de
la decision de dejar de otorgar garantias a Banco
Pacifico las operaciones ya garantizadas siguen
vigente y todavia se sigue cobrando el cargo
periédico y se mantendra este ingreso hasta el
vencimiento de las operaciones. Sin embargo, a
junio 2022 ya se observan menores ingresos a los
registrados en junio 2021debido a las operaciones
vencidas de Banco Pacifico y a la paralizacion de
colocaciones.

Grafico 20
Comisiones por Cargo periddico (USD miles)
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Fuente: Fiduecuador S.A.
Elaboracién: BankWatch Ratings

El uUltimo del componente que aporta a la
rentabilidad del Fondo son los intereses del
portafolio de inversiones los cuales han tenido una
tendencia creciente. Los intereses de las inversiones
del FNG estan estrechamente ligados a los aportes
de los constituyentes, debido a que estos fondos
mientras no se ejecuten como garantias, formaran
parte del portafolio de inversiones. A junio del ano
2022 los intereses del portafolio de inversiones
suman USD 491M lo que representa un crecimiento
interanual del 3.5%.
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Grafico 21
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Suficiencia de Capital

El Fondo Nacional de Garantias mantiene un nivel
robusto de soporte patrimonial, que sobrepasa los
requerimientos solicitados por la Junta de Politica
Monetaria y financiera en la resolucion Nro. 296-
2016-F, donde se establece que el total de Garantias
otorgadas por una persona juridica autorizada para
otorgar garantias no podra superar en 10 veces el
monto de su capital suscrito y pagado, o del
patrimonio, en el caso de Fideicomisos mercantiles.

En cumplimiento con lo mencionado en el parrafo
anterior el Fideicomiso FNG ha mantenido
historicamente niveles de Garantias otorgadas
inferiores a diez veces su patrimonio como se puede
observar a continuacion, adicionalmente, a junio
2022 esta relaciéon alcanza una cobertura de 1.84
veces.

Grafico 22

Cobertura Normativa

Fuente: Fiduecuador S.A.
Elaboracion: BankWatch Ratings
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A jun-2022 el patrimonio del FNG asciende a USD
47.91MM, lo que representa una reduccion de 16.19%
(USD -9.26MM) interanual en comparacion con jun-
2021, originada por la pérdida registrada en el afno
2021 por USD -6.4MM sumada a la pérdida del primer
semestre del 2022 por USD-2.19MM. Es importante
mencionar que las provisiones seguiran afectando a
los resultados del FNG en funcion del crecimiento de
las garantias otorgadas.

Grafico 23
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($ MILES)

Fideicomiso

Fondo Nacional de Garantias

dic-20

jun-21

sep-21

dic-21

mar-22

Depositos en Instituciones Financieras

Inversiones Brutas 26,362 26,024 26,362 26,700 33,668 37,437 37,742 37,379 35865 30,988
Total Activos Productivos 26,362 26,024 26,362 26,700 33,668 37,437 37,742 37,379 35865 30,988
Fondos Disponibles Improductivos 967 895 967 843 24603 21,198 20,867 20,411 20,637 23,793
Garantias pagadas pendientes de
recuperacion 1,235 1,633 2,045 2,360 3,357 3,498 4,050 4,754 6,186 7,950
Activo Fijo - - - - - - - - - -
Otros Activos Improductivos 178 148 180 169 228 346 222 278 224 252
Total Provisiones (1,226) (1,625) (2,037) (2,353) (3,352) (3,494) (3,986) (5,075) (6,497) (8,222)
Total Activos Improductivos 2,380 2,675 3,191 3,372 28,188 25,043 25139 25443 27,047 31,995
TOTAL ACTIVOS 27,516 27,075 27,516 27,720 58,505 58,986 58,896 57,748 56,415 54,761
PASIVOS
Cuentas por Pagar y Otros Pasivos 1,158 849 1,158 1,310 1,999 1,815 1,793 1,729 1,524 1,351
Provisiones para Contingentes = = = = = = = 5,917 6,141 5,496
TOTAL PASIVO 1,158 849 1,158 1,310 1,999 1,815 1,793 7,646 7,666 6,847
TOTAL PATRIMONIO 26,358 26,226 26,358 26,410 56,506 57,171 57,03 50,102 48,749 47,914
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO 27,516 27,075 27,516 27,720 58,505 58,986 58,896 57,748 56,415 54,761
CONTINGENTES (78,954) (62,901) (78,954) (94,429) (131,949) (122,446) (118,846) (110,802) (103,363) (92,138)
Intereses Ganados 708 348 708 339 745 475 728 988 250 491
Intereses Pagados - - - - - - - - - -
Intereses Netos 708 348 708 339 745 475 728 988 250 491
Comisiones Causadas (31) (15) (31) (25) (72) (61) (88) (122) (26) (52)
Margen Bruto Financiero (IO) 678 333 678 314 673 413 640 866 223 439
Ingresos por Servicios (IO) 1,161 510 1,161 599 1,678 925 1,390 1,907 445 819
Otros Ingresos Operacionales (IO) 23 23 23 - 0 - - 0 219 374
Gastos de Operacion (Goperac) 49 22 49 41 68 40 84 99 38 46
Otras Perdidas Operacionales - - - - - - - - - -
Margen Operacional antes de Provisiones 1,812 844 1,812 873 2,283 1,299 1,946 2,674 848 1,586
Provisiones (Goperac) 1,221 365 1,221 821 2,135 634 1,349 9,079 3,056 5,152
Margen Operacional Neto 592 479 592 52 148 665 597 (6,405) (2,208) (3,566)
Otros Ingresos 19 - 19 - - - - 2 855 1,378
Otros Gastos y Perdidas - - - - - - - - - -
Impuestos y Participacion de Empleados - - - - - - - - - -
RESULTADOS DEL EJERCICIO 611 479 611 52 148 665 597 (6,404) (1,353) (2,188)
www.bankwatchratings.com 20



BANKWATCH RATINGS S.A. Fideicomiso ,
AL ICADORE e RIEHGOE Fondo Nacional de Garantias

N4

FIDEICOMISO FONDO NACIONAL DE GARANTIAS

($ MILES) dic-19 jun-19 dic-19 jun-20 dic-20 jun-21 sep-21 dic-21 mar-22 jun-22
CALIDAD DE ACTIVOS

Act. Productivos + F. Disponibles 27,328 26,919 27,328 27,543 58,272 58,635 58,609 57,791 56,502 54,781
Garantias pagadas pendientes de recuperacion 1,235 1,633 2,045 2,360 3,357 3,498 4,050 4,754 6,186 7,950
Cartera Vencida - - - - - - - - - -
Cartera en Riesgo 1,235 1,633 2,045 2,360 3,357 3 4,050 4,754 6,186 7,950
Cartera C+D+E - - - - - - - - - -
Provisiones para Garantias Ejecutadas (1,226) (1,625) (2,037) (2,353) (3,352) (3,494) (3,986) (4,701) (6,139) (7,913)
Activos Productivos / T.A. (Brutos) 100.3% 90.7% 89.2% 88.8% 54.4% 59.9% 60.0% 59.5% 57.0% 49.2%

Prov. de Garant. ejecutadas+ Prov. Garan. Otorgadas/ Garantias ejecutar 99.2% 99.5% 99.6% 99.7% 99.8% 99.9% 984%  2234% 198.5%  168.7%
Prov. de Garant. ejecutadas+ Prov. Garan. Otorgadas/ Garantias

. . 1.5% 2.5% 2.5% 2.4% 2.5% 2.8% 3.2% 9.2% 11.2% 13.4%
ejecutadas + Garantias otorgadas

CAPITALIZACION

Capital libre (USD M)** 23,700 26,063 26,163 26,226 56,268 56,816 56,752 55,636 54,572 53,082
Capital libre / Activos Productivos + F. Disp 86.72%  96.82%  95.73%  95.22%  96.56%  96.90%  96.83%  96.90% 97.20%  97.45%
Capital Libre / Patrimonio + Provisiones 94.34%  93.58% 92.14% 91.18% 94.00% 93.66% 9290% 91.63% 89.42%  86.56%
Patrimonio/ Activo Neto Promedio (Apalancamiento 97.60%  97.91% 97.60%  95.63% 131.38% 97.32% 97.28%  86.20% 85.40%  85.17%
RENTABILIDAD

Comisiones de Cartera - - - - - - - - - -

Ingresos Operativos Netos 1,861 866 1,861 914 2,351 1,338 2,030 2,773 887 1,632

Result. antes de impuest. y particip. trab. 611 479 611 52 148 665 597 -6,404 -1,353 -2,188
Margen de Interés Neto 100.00% 100.00% 100.00% 100.00% 100.00% 100.00% 100.00% 100.00% 100.00% 100.00%
ROE*** 2.34% 3.68% 2.34% 0.40% 0.36% 2.34% 140% -12.01% -10.95%  -8.93%
ROE Operativo 2.27% 3.68% 2.27% 0.40% 0.36% 2.34% 140% -12.02% -17.87% -14.55%
ROA*** 2.26% 3.57% 2.26% 0.38% 0.34% 2.26% 1.36% -11.02%  -9.48%  -7.78%
ROA Operativo 2.19% 3.57% 2.19% 0.38% 0.34% 2.26% 1.36% -11.02% -15.47% -12.68%
Inter. y Comis. de Inversioness /Ingr Operat.Net. 38.06%  40.17%  38.06%  37.11% 31.69% 3546% 3587% 3562% 28.15%  30.09%
M.B.F. / Activos Productivos promedio 2.60% 2.57% 2.60% 2.37% 2.24% 2.32% 2.39% 2.44% 2.44% 2.57%
Gasto provisiones / MON antes de provisiones 67.36%  43.29% 67.36% 94.03% 93.53% 48.81% 69.31% 339.55% 360.31% 324.85%
Gastos Operacionales / Ingr. Operativos Netos 68.22%  44.76% 68.22% 94.30% 93.72%  50.33%  70.58% 330.98% 349.02% 318.52%)
Gastos Operacionales sin Prov/ Ingr Oper Netos 2.65% 2.59% 2.65% 4.47% 2.88% 2.96% 4.13% 3.58% 4.34% 2.82%
Gto Operacionales (Anual)/ Activos N Prom 4.70% 2.89% 4.70% 6.24% 5.12% 2.29% 3.25%  15.79%  21.69%  18.48%

Cobertura (Garantias Totales /Patrimonio) 3.00 244 3.00 3.58 2.34 217 2.10 2.21 2.06 1.84

** Patrimonio + Provisiones - (Act Improd sin F. Disp)

***Los Indicadores de ROA y ROE son canculados en funcion de Activos y Patrimodio promedio.
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GARANTIAS OTORGADAS (MILES USD

Fideicomiso

Fondo Nacional de Garantias

dic.-21

mar.-22

jun.-19 dic.-19

jun.-20 dic.-20

jun.-21

jun.-22

TOTAL GARANTIAS OTORGADAS
GARANTIAS OTORGADAS (OPERACIONES

78,954

162,033

Banco Amazonas S.A. 2,497 1,821 1,607 1,704 1,107 1,028 1,313 1,151
Banco Comercial de Manabi S.A 427 256 213 212 60 14 12 10
Banco del Litoral S.A. 108 922 1,581 2,416 2,934 2,936 3,089 2,766
Banco del Pacifico S.A. 45,769| 53,427 67,436 129,999| 94436| 76,819 67,638 57,813
Banco DelBank S.A. 515 1,528 1,692 2,199 1,304 1,557 1,364 1,129
Banco General Rumifahui S.A. 1,035 2,207 2,137 3,559 2,831 4,121 4,283 3,134
Banco Procredit S.A. 12,087| 15,246 15,305 17,386| 16,755| 21,774 23,318] 23,955
BanEcuador B.P. 409 3,506 4,453 4,553 3,020 2,553 2,346 2,180
Coop. de Ahorro y Crédito Andalucia Ltda. 16 7 5 5 0 0 0 0
Coop. de Ahorro y Crédito Cooprogreso Ltda. 38 34 0 0 0 0 0 0

dic.-19 dic.-20

Banco Amazonas S.A.

Banco Comercial de Manabi S.A 91 61 50 107 12 4 4 4
Banco del Litoral S.A. 13 31 52 87 82 87 92 90
Banco del Pacifico S.A. 915 1,114 1,530 3,587 2,521 2,390 2,313 2,236
Banco DelBank S.A. 10 26 33 49 36 43 43 40
Banco General Rumifahui S.A. 109 123 120 365 111 131 133 114
Banco Procredit S.A. 373 471 483 1,213 604 792 839 876
BanEcuador B.P. 108 889 1,152 1,532 963 908 863 824
Coop. de Ahorro y Crédito Andalucia Ltda. 2 1 1 3 0 0 0 0
Coop. de Ahorro y Crédito Cooprogreso Ltda. 1 1 0 4 0 0 0 0

TOTAL OPERACIONES GARANTIZADAS

GARANTIAS OTORGADAS EN MORA(MILES USD

TOTAL GARANTIAS EN MORA

jun.-19 dic.-19 jun.-20 dic.-20 jun.-21 dic.-21 jun.-22
Banco Amazonas S.A. 231 408 49 280 334 328 119
Banco Comercial de Manabi S.A 200 113 99 6 22 6 5
Banco del Litoral S.A. 57 16 480 260 628 561 1,007
Banco del Pacifico S.A. 6,082 7,166| 29,229 3,464| 16,108| 19,401 15,975
Banco DelBank S.A. 21 258 86 424 336 248 291
Banco General Rumifiahui S.A. 271 248 247 238 363 702 980
Banco Procredit S.A. 328 282 196 824 995 1,436 1,157
BanEcuador B.P. 8 356 1,778 2,360 2,139 2,003 1,818
Coop. de Ahorro y Crédito Andalucia Ltda. 9 7 0 0 0 0 0
Coop. de Ahorro y Crédito Cooprogreso Ltda. 0 34 0 0 0 0 0

MORA POR IFI (%

8,888

32,164

20,924

24,684

21,352

dic.-19

jun.-20 dic.-20

jun.-21

dic.-21

jun.-22

Banco Amazonas S.A. 9.26%| 22.39% 3.03%| 16.41%| 30.14%| 31.86%| 10.31%
Banco Comercial de Manabi S.A 46.85%| 43.99%| 46.48% 3.05%| 36.56%| 45.45%| 47.79%
Banco del Litoral S.A. 53.30% 1.69%| 30.33%| 10.77%| 21.42%| 19.11%| 36.42%
Mora Banco del Pacifico S.A. 13.29%| 13.41%| 43.34% 2.66%| 17.06%| 25.26%| 27.63%
Banco DelBank S.A. 4.14%| 16.90% 5.06%| 19.26%| 25.75%| 15.93%| 25.80%
Banco General Rumifiahui S.A. 26.23%| 11.22%| 11.58% 6.69%| 12.83%| 17.04%| 31.27%
Banco Procredit S.A. 2.71% 1.85% 1.28% 4.74% 5.94% 6.59% 4.83%
Mora BanEcuador B.P. 1.98%| 10.15%| 39.92%| 51.83%| 70.81%| 78.46%| 83.41%
Coop. de Ahorro y Crédito Andalucia Ltda. 54.40%| 100.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%
Coop. de Ahorro y Crédito Cooprogreso Ltda. 0.00%]| 100.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%
MOROSIDAD TOTAL 11.46% 11.26% 34.06% 4.85% 17.09% 22.28% 23.17%
*La morosidad es calculada en funcion del monto de Garantias otorgadas para cada IFl
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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 a raiz de la pandemia
COVID-19, se emitieron normas a aplicarse desde el
31 de marzo de 2020. La primera norma establece el
diferimiento extraordinario de los créditos en por lo
menos 90 dias, por propuesta del cliente o de la IFl,
sin costos adicionales; prohiben reversar provisiones
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 todos los segmentos a los 61 dias.

La norma antes citada y otras posteriores (Ultima
resolucion JPRF-F-2022-030), adicionalmente,
modifican de forma temporal y hasta el 31 de
diciembre 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 normativo”; estos
valores podran ser reclasificados a “provisiones
especificas” luego de notificar a la Superintendencia
de Bancos por el medio y las condiciones que este
Ente de Control determine. Los deudores de los
segmentos Productivo y Comercial cuyos créditos
sean menores a USD 100.000, se calificaran por
morosidad; los mayores a este valor se calificaran de
acuerdo con los modelos y sistemas de cada
Institucion.

La normativa actual disminuye el nivel minimo del
rango de las provisiones genéricas que debian ser
constituidas sobre la cartera bruta de diciermbre-
2020 de acuerdo con la norma de jun-2022. Estas
provisiones debieron ser constituidas durante el
2022, y el rango de constitucion va de 0.02% hasta el
5%. Estas provisiones formaran parte del Patrimonio
Técnico Secundario.

16https://www.eluniverso.com/noticias/economia/reaparece
n-grupos-financieros-conformados-por-banca-valores-y-
seguros-segun-ley-de-desarrollo-nota/

Adicionalmente a los cambios en la normativa
contable durante los anos 2021 y 2022 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 vy
afiliadas a un banco y por empresas de
seguros o de valores extranjeras establecidas
en el pais.16

e En el mes de diciembre 2021 el BCE presento
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 En enero 2022 mediante la resolucion JPRM-
2022-002 se emitid6 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 regulacién el principal cambio es para
los bancos con activos menores o iguales a
USD 1,000 MM los cuales pasan a calcular un

17

https://www.elcomercio.com/actualidad/negocios/nuevas-
tasas-interes-enero-2022.html
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encaje del 3.5% en el ano 2022, y dicho
porcentaje se ira incrementando hasta llegar
al 5% el en ano 2025.

e En febrero 2022 mediante Resolucion 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.

e ELl 29 de junio del 2021 mediante resolucion
JPRF-F-2022-030 se establece que se
sustituya en el capitulo XVIII “ "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 31 de
diciembre 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 final del ano 2022.

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 El 29 de junio mediante resolucion JPRF-
2022-035 establece que, para las
operaciones con tasas de interés
reajustables, las partes pactaran
libremente un componente variable (puede
ser algunas de las tasas referenciales
mencionadas en los articulos 3 al 6 de
capitulo Xl de titulo | “Sistema Monetario”

del Libro 1 “Sistema Monetario vy
Financiero”) o a las tasas PRIME, SOFR CME
TERM SOFR.

e La normativa relacionada al paso a vencido
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 huevas
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 ejecucién 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, en
C"Iztr'bluc'mes 794,398,411.64 ese momento se reactivara el cobro de la prima
Saldo al 31/ 12:::2201 5 1,988,744,234.56 fija. Sin embargo, en todo momento se mantendra
feb-21 o la contribucion de la prima ajustada por riesgo
mar-21 0 (PAR)
abr-21 55,651,034
Aportes may-21 37,409,649 Grafico 25
jun-21 18,895,071
jul-21 142,139 % Cobertura depdsitos cubiertos (patrimonio del
ago-21 38,070,898 fondo/depésitos cubiertos)
sep-21 19,179,212
oct-21 0 20%
nov-21 39,227,521 18% 17.16%
dic-21 19,837,212 16% e
Aportes afio 2021 228,412,736 14%
saldo al 31/12/2021] 2,217,156,970.56 125

(1):El saldo del aporte inicial fue transferido desde el Fideicomiso de los Fondos del
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 registr6 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 capitalizacién 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.

Grafico 24

Valor del Patrimonio Neto del Fideicomiso (miles USD)
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El crecimiento del patrimonio del fideicomiso
actualmente ha llegado a un porcentaje de
cobertura de depositos del 17.16% 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

18 Resolucién No. 653-2021 -F mayo 2021

8%

dic-13  dic-14 dic-15 dic-16 dic-17 dic-18 dic-19 dic-20 dic-21 jun-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 anos de crecimiento de los resultados
del sistema financiero, sustentados por el
crecimiento especialmente de la cartera de consumo
a través de tarjetas de crédito, el 2020 presentd
resultados menores en 62.1% frente a 2019. A
diciembre-2021, los resultados muestran crecimiento
de 66.08% en comparacion con el mismo periodo del
ano anterior impulsados por la recuperacion
econdémica tras la pandemia. Los resultados a
diciembre-2021 representan el 62.90% de los
resultados de diciembre 2019. En el primer semestre
del afo 2022 el sistema experimento un crecimiento
de 73.8% con respecto el mismo periodo del ano 2021
llegado a una utilidad de USD 302.38MM.
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Grafico 26

Ingresos y Gastos Operacionales
(Miles USD)
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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 jun-2022 los intereses netos
crecen en 19.4% interanualmente incluyendo los
intereses devengados por cobrar.

Los Otros ingresos financieros por comisiones,
valuacion de inversiones, ganancia en cambio y venta
de activos productivos 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 20.67% en comparaciéon con junio-
2021.

El crecimiento de la transaccionalidad del afho
permitio la recuperacion de los ingresos por servicios
que fortalecen la generacion operativa, cubren el
crecimiento controlado del gasto operacional y
muestran un crecimiento interanual (10.9%) en el
MON antes de provisiones, siendo mayores a los
registrados en junio 2019.

Los ingresos operacionales se incrementan 1.33 veces
con respecto junio 2021 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 1.7 veces al de junio-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

Fideicomiso
Fondo Nacional de Garantias

disminuye un 0.4% interanualmente. A junio-2022 se
existe un crecimiento del 9% en las provisiones
constituias principalmente para la cartera de
créditos.

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.

Grafico 27
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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.
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Grafico 28

Intereses devengados por cobrar Sistema
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El grafico anterior muestra el desempeiio 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 y
el 11% al anualizar los intereses ganados a junio
2022.

Grafico 29

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

Fideicomiso
Fondo Nacional de Garantias

lo que hay que prestar especial atencion a esto
conceptos con el fin de determinar su efecto en lo
resultados en las instituciones financieras.

S
S

Participacion del Activo y Resultados en el Sistema

por Banco

Grafico 30

Participacion de Activos y Resultados
jun-2022
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Comportamiento de la Cartera frente a
obligaciones con el publico:

Grafico 31

Cartera vs Oblig. Publico
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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 junio 2022 las

colocaciones de cartera muestran nuevamente

un

crecimiento de 3.4% trimestral y 18.6% anualmente,
en tanto que las obligaciones disminuyen en 2%

trimestralmente y crece 7.7% interanualmente.
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El crédito bancario ha crecido lentamente tanto por
el lado de la demanda como por un manejo cauteloso
de la liquidez en el sistema. Si bien la oferta de
crédito se reactivo desde julio de 2020, gracias a que
los depdsitos mostraron menor volatilidad que la
esperada, la demanda actualmente se ha reactivado
consecuencia de la reactivacion econdémica posterior
a la pandemia COVID-19.

La estabilidad de los depdsitos y le mejora de la
demanda que se observa en los ultimos meses
permite que las colocaciones de cartera crezcan, sin
embargo, a junio 2022 la posicion de liquidez del
sistema disminuye con prudencia debié al paro
indigena que duro alrededor de 18 y a la necesidad
de liquidez que tuvieron las empresas privadas para
absorber la paralizacion de actividades.

Evolucién de los Activos

Grafico 32
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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 histéoricamente el mas alto y se
mueve en consistencia con el crecimiento de los
depositos y la tasa establecida para el encaje
bancario sobre los depodsitos 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 15.54% en jun-2022 frente a
una relacion del 19.29% en jun-2021. Ademas, se

reducen los fondos disponibles no productivos, la
cartera en riesgo y otros activos improductivos,
dando como resultado una disminucion del 12.46% del
total de activos improductivo en la comparativa
interanual.

Gréfico 33
Composicion de Cartera (USD Miles)
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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 afio 2021
se evidencia una reduccion en los indicadores de
morosidad a causa de los castigos, reestructuraciones
y refinanciamientos principalmente y quizas a la
mejora en las condiciones econémicas del pais.

Entendemos que entre un 70% y un 90% de la cartera
del sistema se acogi6 al diferimiento extraordinario
y que la morosidad con datos ajustados a los mismos
parametros de contabilizacién 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.
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Cobertura con Provisiones

Grafico 34
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Fuente: Superintendencia de Bancos. Elaboracion: BWR
La morosidad utilizada en el grafico anterior para
los dos indicadores esta estresada al incluir la
cartera reestructurada por vencer que representa
mayor riesgo.

Fondeo

Grafico 35
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Grafico 36

Temporalidad depositos a plazo
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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 pequefna del
fondeo y que estas disminuyeron en el primer
semestre del afo 2021, sin embargo, se observa un
incremento en el primer semestre del ano 2022. Estas
podrian constituir un financiamiento interesante
para los bancos mientras el riesgo pais disminuya.

Liquidez

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

El grafico que sigue muestra el desempeiio de la
liquidez estructural del sistema desde el afo 2019,
evidenciando la estrategia de fortalecimiento de la
posicion de liquidez en el aho 2020 frente a la
incertidumbre que gener6 la coyuntura politica y
sanitaria; en el afo 2021 y primer semestre del ano
2022 el crecimiento de la cartera, disminucion de los
depositos y el incremento las colocaciones llevaron a
la disminucion de los recursos liquidos al compararlos
con el ano 2020 y 2021.
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Grafico 37
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Grafico 38
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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. Observamos que estos indicadores se
han ido reduciendo a los niveles histéricos en la
medida en que se ha reactivado la demanda de
crédito, como ya ocurrioé 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 se vuelve a
incrementar por el aumento de los activos con
vencimiento hasta 90 dias en el ultimo trimestre del
ano. A junio 2022 se observa una disminucion de los
indicadores de liquidez como resultado de la
reduccion de activos liquidos a causa del incremento

de la cartera debido a mayores colocaciones y a la
disminucion de las obligaciones con el publico.

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%).
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Fuente: Superintendencia de Bancos. Elaboracion: BWR

El patrimonio técnico sufre ligeras variaciones
ciclicas por el pago de dividendos en efectivo. En el
ano 2020 la tendencia se explica por la reduccién de
los activos ponderados por riesgo. En el segundo
semestre del 2021 y primer semestre del afo 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 5,643 millones a
junio 2022. Los aumentos en el trimestre (2.3%) y en
el ano (8%) 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.
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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 desempefio es
el resultado del crecimiento de activos improductivos
y de menores coberturas con provisiones. Sin
embargo, desde el segundo semestre del aho 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 junio 2022:
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Es necesario que las instituciones fortalezcan los
niveles de provisiones sobre sus riesgos y robustezcan
sus patrimonios. Esto dependera del apetito de riesgo
de cada IFl y de la posibilidad dependiendo de su
capacidad de generacion.
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