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ANTECEDENTES

Banco Nacional de Fomento es una entidad financiera de
desarrollo, de derecho privado y finalidad social y publica. El
Estado Ecuatoriano es su inico accionista, esta regido por su Ley
Organica y esta bajo el control de la Ley General de Instituciones
del Sistema Financiero, de la Superintendencia de Bancos y
Seguros y la Junta Bancaria. Ademés de otras leyes promulgadas
para ciertos procesos puntuales de condonacion de deudas que se
realizaron en afios anteriores. En los tltimos aflos BNF no tiene la
potestad de condonar deudas a sus clientes segun consta en su Ley
Organica reformada.

El objetivo principal es de BNF es estimular y acelerar el desarrollo
del pais mediante la concesion de créditos, su principal area de
negocios se ha orientado a los sectores: agricola, ganadero,
pequefia industria, artesania, turismo, pesca artesanal, y comercio.
El Banco esta autorizado a recibir depositos de terceros y junto con
su capital invertirlos en colocaciones y adquisiciones de valores,
asi como otorgar fianzas y otras actividades

Cuenta con una amplia red bancaria en todo el pais, agrupada en 6
zonales y se conforman por la Casa Matriz y 73 sucursales y 17
agencias en las 22 provincias del pais.

Fundamento de la Calificacion

El Comité de Calificacion de BankWatch-Ratings S.A.
luego de analizar la informacién presentada a Jun-05
decidi6 mantener la calificacion a Banco Nacional de
Fomento en “BBB-", que de acuerdo con la Resolucion No
JB-2.002-465 de la Junta Bancaria, contiene la siguiente
definicion:

“ Se considera que claramente esta institucion tiene buen
crédito. Aunque son evidentes algunos obsticulos menores,
éstos no son serios y/o perfectamente manejables a corto plazo

”»

Nuestra calificacion refleja el desempefio de la Institucion,
su posicion en el mercado, e incorpora la vulnerabilidad del
sistema  financiero  publico frente al entorno
macroecondmico en un contexto de inestabilidad politica y
social, lo cual se resume a continuacion:

BNF es el tinico banco de primer piso del sistema de banca
publica cuyo tinico accionista es el Estado Ecuatoriano, que
ha demostrado en afios anteriores mantener un apoyo
importante a través de los aportes de capital recibidos hasta
el aflo 2003, apoyo que consideramos importante a pesar de
que en el afo 2004 y en lo que va del 2005 no se han
efectivizado aun los aportes pendientes.

No obstante por su la extraccion de naturaleza publica, y a
pesar de la legislacion actual sobre su autonomia, se
mantiene una alta influencia politica tanto a nivel
administrativo como operacional y en las decisiones de
negocios, situacion que ha afectado la rentabilidad y la
calidad de sus activos.

BNF presenta un alto nivel de riesgo operacional
ocasionado tanto por su caduca plataforma tecnologica de
sistemas como por las deficiencias operacionales en la
inobservancia de las politicas establecidas

El crecimeitno de la cartera que es su principal activo
productivo no alcanzé niveles suficientes para mejorar la
generacion de ingresos por intereses, que sustentan la
rentabilidad de la institucidn, el crecimiento alcanzado no
compensa la reduccion de la tasa activa fruto tanto de la
tendencia general observada en el sistema financiero del
pais como por las decisiones gubernamentales de otorgar
lineas de créditos con tasas que no cubren los costos
financieros y operativos entre ellos los de provisiones.
Estimamos que la estructura de ingresos del Banco
evidencia una posicion vulnerable de la generacion de
ingresos operativos que son absorbidos por la estructura

Las calificaciones de riesgo que realiza BankWatch-Ratings se fundamentan en la informacién que obtiene de los emisores y sus estados financieros auditados. En el caso de Grupos
Financieros, el analisis se realiza sobre los estados financieros consolidados de la institucion y sus subsidiarias. Contribuyen al proceso, la informacion publica disponible, informacion
obtenida en las reuniones y conversaciones sostenidas con los ejecutivos de la institucion, asi como de otras fuentes que BankWatch-Ratings considera que son confiables. BankWatch—
Ratings no audita ni verifica la informacion proporcionada. Las calificaciones de riesgo pueden modificarse, o dejarse sin efecto, como resultado de ausencia de informacion, cambios en
la situacion de la entidad u otros motivos. La calificacién de riesgo no constituye una recomendacion para comprar, vender o mantener algun tipo de valores. Las Calificaciones de riesgo
no constituyen un comentario respecto de la suficiencia del precio de mercado, la conveniencia para un inversionista en particular o la naturaleza de una posible exencién tributaria, o de

imposiciones tributarias que afecten al instrumento calificado.
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pesada de costos y de gastos de provisiones necesarias tanto
por el crecimiento de sus activos y especialmente para
cubrir el deterioro observado en la cartera, su principal
activo. En este semestre los ingresos no operativos no
lograron cubrir el déficit operacional y se registra pérdida.

La estructura de calidad de los activos y especialmente de la
cartera mantiene una importante participacion de activos de
alto riesgo calificados como CDE (11.11% de los activos
brutos promedio). Ademas, debido a las limitaciones de la
plataforma tecnolégica y de las deficiencias en Ia
informacién de algunas sucursales, se mantiene un nivel de
incertidumbre en cuanto a la calidad de la informacion base
utilizada para la calificacion y a la calidad real de los
créditos.

La morosidad presenta una disminucion respecto de los
indicadores presentados a Mar-05 sin embargo se mantiene
la tendencia creciente observada ya desde los afios
anteriores. El 13.5% de la cartera est4 contabilizada como
reestructurada y se advierte que los esfuerzos realizados
para su reestructuracion se diluyen rapidamente ya que la
cartera reestructurada en riesgo crece rapidamente y por
tanto su morosidad (34.19% a Jun-05, 23.7% a Jun-04) es
superior al resto de la cartera.

Consideramos que la cobertura con provisiones para la
cartera no es suficiente tanto por el alto riesgo sectorial del
negocio como por las deficiencias técnicas de gestion
observadas; y debido al margen operacional negativo no se
advierte la posibilidad de incrementarlas en el corto plazo.

Debido a las caracteristicas del fondeo de la institucion, la
concentracion de sus mayores captaciones, y la tendencia
de recuperaciones, la cobertura de liquidez, a pesar de
cumplir con los requerimientos de ley y de contar con el
Plan de contingencias que demanda la legislacion, es
limitada y no presenta una posicion previsiva para
situaciones de estrés, a lo que se suma la incertidumbre y la
falta de reaccion oportuna que se podria generar por las
deficiencias del sistema de informacion para su
consolidacion.

A pesar de la constante disminucion de los indices de
solvencia BNF mantiene una fuerte posicion patrimonial
con un indice de 26.6% frente a los activos ponderados por
riesgo, sin embargo, consideramos que el porcentaje de
capital libre que mantiene le otorga un nivel de cobertura
adicional para cubrir los riesgos actualmente no
cuantificados que mantiene, en especial el riesgo
operacional y por tanto BNF tiene el nivel patrimonial que
necesita por su vulnerabilidad de control interno y nivel de
riesgo de sus activos.

La calificacion incorpora una valoracion del apoyo a la
gestion que tiene BNF del Gobierno Ecuatoriano, con
incrementos de capital que ha permitido cubrir eventuales
riesgos inmediatos, y a pesar de las crisis por las que ha
atravesado la Institucion no se han incumplido sus
obligaciones con terceros. Sin embargo, BankWatch
advierte que el apoyo del Gobierno, dada la situacion fiscal
y al no existir prestamista de ultima instancia en
dolarizacion, si bien es posible podria ser limitado ante la
situacion economica del Pais.

ANALISIS FODA:

Fortalezas
Presencia de Red Bancaria a nivel nacional.

2

Conocimiento y Experiencia en el sector de su

negocio.

BNF tiene Jurisdiccion de Coactiva en sus procesos

legales.
Cuenta con el apoyo del Estado, su unico accionista.

Debilidades

Plataforma Tecnoldgica en proceso de mejoramiento

que le significa problemas de ineficiencia operativa,

alto riesgo operacional.

y

Informacion gerencial no es oportuna e incluye
algunas deficiencias por el sistema tecnoldgico actual

del Banco.

Influencias politicas en las decisiones de negocios que
han afectado los resultados y la calidad de activos de

la institucion.

Por la naturaleza de sus operaciones mantiene

concentracion de operaciones de crédito en el sector

agropecuario de un alto riesgo crediticio.

Inestabilidad administrativa, debido a la rotacion

politica.

Personal sin incentivos adecuados e incompletos en

areas de importancia.

Falta de continuidad estratégica que dilata decisiones
fundamentales para la institucion. Sin embargo, se
cuenta con un Plan Estratégico 2004-2007 que esta

listo para su difusion.

Resultados operativos negativos, debido a los altos
costos operativos que son compensados parcialmente
por ingresos extraordinarios, no permiten provisionar
adecuadamente la cartera de riesgo, debilitan el
patrimonio y demuestran un alto grado de ineficiencia.
La liquidez disponible para cubrir la concentracion de
sus mayores depositantes es limitada porque esta
comprometida por un convenio que garantiza a Otros

Depositos.

Calificacion de Cartera se realiza con datos del mes
inmediato anterior debido al sistema de informacion

disponible para la evaluacion.

Amenazas

Desequilibrios macroeconémicos que impidan al
estado cumplir con sus compromisos de capitalizacion
que le limitaria su gestion de nuevos negocios. Hasta
el momento BNF ha cumplido gran parte de sus
objetivos de colocaciones a pesar de que el Estado no
ha cumplido la totalidad de las aportaciones de capital

ofrecidas.

Alto riesgo sectorial que entraflaria un mayor

deterioro de la cartera.

Altos niveles de competencia del sistema financiero
privado en los sectores de menor riesgo de sus

negocios.

Percepcion publica negativa, con alto grado de

ingerencia politica.
No tiene

independencia presupuestaria, al ser

supervisado por otra Institucion Estatal como es el

Banco central
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Oportunidades

Intervencién de las Instituciones Publicas en el
mercado de valores.

Desarrollo de un seguro de crédito agropecuario.
Fortalecimiento institucional, sin intervencionismo
estatal y politico.

Aprovechar su infraestructura de red de agencias y
sucursales, con distribucion en todo el Pais.
Posibilidad de brindar servicios a otras instituciones
gubernamentales a través de alianzas estratégicas.
Cobro de comisiones por servicios prestados en su red
nacional.

Actualizacion de la plataforma tecnologica, que
permita una mejor atencion al cliente y sobre todo
elevar sus niveles de eficiencia y un mejor control de
riesgos en las diferentes areas.

ANALISIS FINANCIERO
Rentabilidad
Indices Seleccionados (%)
Indicadores Jun.05 | Mar.05 | Dic.04 | Dic.03
ROA -1.22 0.01 0.08 0.15
ROE -5.44 0.05 0.32 0.65
NIM 10.95 10.30 10.50 10.13
MBE/ Act. Pr. Prom. 13.49 12.78 13.32 12.67
Ing.Inter.Net./ 81.22 80.74 77.43 75.61
Ing.Operat.
G.Operat./Ing.Operativ. 132.6 132.1| 125.08 | 128.97
G.Operac./MBF 140.02 139.37 | 134.95| 147.68
G. Operac./Act Br. Prm. 11.93 11.22 11.35 11.68
G.Op. sin Provisiones / 8.41 7.92 8.95 9.55
Act. Br. prom
G. Operac./ Ing. Operat.| 140.06 13945 | 132.56| 139.73
Net

% Participacion sobre ingresos netos totales

Cuentas Jun.05 Mar.05| Dic.04

Ingresos por intereses 50.4 46.7 50.5 50.7
Comisiones 22.8 19.7 14.8 6.0
Utilidades Financieras 5.9 5.2 8.3 10.1
Ingresos Financieros 79.1 71.7 73.6 66.9
Ingresos por servicios 0.0 0.0 0.0 0.0
Ingresos operacionales 0.0 0.0 1.3 3.8
Ingresos operativos 79.1 71.6 74.9 70.7
Ing. no operativos 20.9 28.4 25.1 29.3
Tot. Ingr. Net.(USD M) | 19.362 9.995 [ 37.515| 32.231

El analisis financiero se basa en los estados financieros
directos presentados por BNF a Jun-05.

La rentabilidad del Banco se sustenta en la generacion de
ingresos de intereses netos, especialmente de la cartera de
créditos, que muestra un comportamiento similar al que se
analiz6 en el primer trimestre del afio, y representa el 51.5%
de lo alcanzado a Dic-04 y en comparacion con Jun-04
presenta un crecimiento de 3.3%.

Este crecimiento se explica principalmente por el
crecimiento de la cartera en el periodo (4.44% en el
semestre) ya que las tasas vigentes si bien han presentado
fluctuaciones el margen neto de intereses se ha mantenido

dentro de un rango similar en los diferentes meses de este
afio.

En el semestre se realizaron 20.698 operaciones de crédito
por USD 76.08MM, de las cuales 12.737 nuevas
operaciones se otorgaron en el segundo trimestre por USD
45.88MM, por lo que la mayor parte del crecimiento no
generd intereses en el total del trimestre, por lo que se prevé
una mayor generacion en los siguientes meses.

Las tasas de interés en el periodo de andlisis registraron la
siguiente tendencia: las tasas que se administran por
convenios tuvieron variaciones debido a que estan en
funcion de las tasas del BCE, mientras que las tasas de
fondos propios para produccion (12%), comercializacion,
movilizacion, consumo y reestructurados se mantuvieron
constantes (13,43%), asi como las que financian a los
pequeiios productores y los otorgados con fondos C.F.N,
estas lineas son de hasta USD 30.000 y se mantuvo con
tasas de interés de 8% y 9%, respectivamente.

Por otro lado, los egresos financieros disminuyen
comparativamente en relacion con Jun-04 y representan el
47% de lo que se registr6 a Dic-04, a pesar del crecimiento
de las captaciones, debido a la composicion de las mismas
mayormente constituidas por depositos a la vista que no
tienen costo de intereses.

En segundo lugar las comisiones de cartera y otras
comisiones derivadas de la prestacion de varios servicios a
diferentes instituciones, se fortalecen significativamente
durante el afio por lo que su aporte a los ingresos netos pasa
de 10.8% en Jun-04 a 22.8% en Jun-05, el crecimiento
alcanzado se deriva de la incorporacion del cobro de
comisiones en algunos servicios y negocios realizados por
el Banco.

Las comisiones establecidas compensan parcialmente las
posibles pérdidas que se podrian generar, en la entrega de
créditos con tasas de interés que no cubren los costos
financieros, operativos, y entre estos ultimos los de
provisiones, que mantiene la institucion.

El aporte de utilidades financieras mantiene la tendencia de
reduccidon analizada en los trimestres anteriores, el
portafolio del Banco estd mayormente conformado por
papeles del Sector Publico y del Estado ecuatoriano que
estos trimestres no han tenido ganancias importantes por
valoracion de mercado por lo que su rentabilidad es menor
a sus niveles historicos.

Si bien la rentabilidad del BNF se sostiene en la generacion
de negocios de la cartera de créditos, sin embargo, el
crecimiento de los ingresos en este semestre y en el periodo
Jun-Jun, se ha fortalecido por la incorporacién de las
comisiones de cartera y otras comisiones, que compensan el
bajo nivel de crecimiento de la cartera y la tendencia
decreciente de la tasa activa. A lo que se suma el soporte
que le otorga el costo de su fondeo, ya que una de las
fortalezas del Banco continua siendo su bajo costo de
fondeo que le permite mantener un margen neto de
intereses superior al sistema de Banca Publica y al Sistema
Financiero Privado.

Calificadora de Riesgo BankWatch Ratings — Quito Ecuador
Telefono (593-2) 222-841 Email pbaus@uio.satnet.net



BankWatch Ratings

BANCO NACIONAL DE FOMENTO *

El incremento de ingresos financieros sefialado explica la
tendencia del margen financiero bruto que crece en 20.67%
entre Jun-04 y Jun-05. A Jun-05 representa el 55.5% al
obtenido en el afio 2004.

Sin embargo, paralelamente al mayor margen financiero
BNF mantiene una estructura pesada de costos con una
tendencia de crecimiento importante (14.3%) entre Jun-04 y
Jun-05 que consume los ingresos financieros netos
obtenidos. En los dos trimestres del afio se logra un
pequeilo margen antes de provisiones que no alcanza a
cubrir los requerimientos de provisiones por lo que se
mantiene histéricamente un margen operativo neto
negativo. A jun-05 USD 6.136M.

Los niveles de eficiencia son menores que el resto de
instituciones del sistema de Banca Publica, aunque se debe
indicar que cada institucion tiene un nicho de negocio
diferente y por tanto su estructura de gastos es diferente, los
niveles de eficiencia de BNF son mas bien comparables con
los de las instituciones del sistema financiero privado.

El sistema de Grupos Financieros Privados presenta a Jun-
05 Gastos Operacionales/Activos Br. Prom = 8.38% y
Gastos Operacionales /Ing. Operativos netos = 85.33%.
(Ver indicadores para BNF en el cuadro anterior).

En este trimestre, al igual que se presentd a Jun-04, el
déficit operacional no es cubierto totalmente con ingresos
no operacionales provenientes de recuperacion de activos
financieros y de otros ingresos no operativos, razoén por la
cual se produce una pérdida de USD 2.090M que es 57%
superior a la de Jun-04.

Estimamos que la estructura de ingresos del Banco
evidencia una posicién vulnerable de la generacién de
ingresos operativos que son absorbidos por la estructura
pesada de costos y de gastos de provisiones necesarias tanto
por el crecimiento de sus activos y especialmente para
cubrir el deterioro observado en la cartera, su principal
activo. En este semestre los ingresos no operativos no
lograron cubrir el déficit operacional y se registra pérdida.

ADMINISTRACION DE RIESGO

1. Calidad de Activos y Contingentes

Indices seleccionados (en %)

del 8.4% que sefiala que los pasivos con costo de la
institucion estan financiando atin activos improductivos.
Para el calculo de los pasivos con costo consideramos el
total de depodsitos ya que si bien no tienen un costo de
interés a la institucion si le representa costos operativo. Sin
embargo, es necesario sefialar que el 48% de los activos
improductivos son fondos disponibles que se mantienen
liquidos por la estructura del fondeo del Banco.

A Jun-05 la estructura de los activos no muestra cambios
significativos y esta conformada de la siguiente manera:

Activos Productivos Brutos: los principales activos
productivos son: cartera (73% a Jun.05 y 72.6% a Dic.04),
Inversiones (19% a Jun.05 y 18% a Dic.04), Inversiones en
Acciones y Participaciones (6.1% a Jun.05 y 6.4% a
Dic.04).

Activos Improductivos Brutos: los principales son cartera
(20.4% a Dic-04 y 22.5% a Jun.05), Fondos Disponibles
(47.6% a Dic.04 y 48% a Jun.05), Cuentas por Cobrar
(12.6% a Dic.04 y a 10.4% a Jun.05), Activos Fijos (12.3%
a Dic.04 y 15.5% a Jun.05), Otros Activos (2.3% a Dic.04 y
3.5% a Jun.05)

Calificacion de Activos de Riesgo (%)

Jun.05 | Mar.05| Dic.04 | Dic.03

A Normal 83.29 82.92 83.8 83.93
B Potencial 5.38 5.44 3.14 4.17
C 2.97 3.72 4.24 3.13
D 2.41 2.35 1.17 1.36
E 5.74 4.72 4.63 5.23

Tot. USD MM 218.53 | 210.89 | 209.24 | 158.02

CDE USDMM 2429 | 2278 | 21.00 15.36

% CDE 11.1% | 10.8% | 10.04% | 9.72%

Jun.05 | Mar.05| Dic.04 | Dic.03
Activos Prod/T. Act. Br. 63.58 63.42 62.76 63.51
Act Prod./ Pasivos Costo 91.60 92.10 91.90 99.49
Cartera Riesgo/T Cartera 14.95 15.24 14.29 13.56
Act. R. CDE/ Tot. Act. 11.11 10.75 10.04 9.72
Prov. Tot. / Act. CDE 78.31 72.09| 72.04| 83.81

Los activos del BNF (USD 346.39MM) a Jun-05 alcanzan
un crecimiento del 2.31% en el semestre y 12% en el afio,
que se distribuye basicamente a cartera ¢ inversiones, y se
financia con incremento de obligaciones con el publico. En
tanto que en el patrimonio que incluye resultados se observa
una disminucién producida por la pérdida del periodo.

A jun-05 el 63.58% de los activos brutos son activos
productivos, y se mantiene la brecha estructural alrededor

A Jun-05 la estructura de los activos se mantiene la calidad
analizada en el trimestre anterior a pesar del incremento de
activos calificados CDE, ya que concentra el 88.7%
calificado como activos de bajo riesgo.

Sin embargo, debido a deficiencias de control interno y el
sistema tecnologico, que ain estdn en proceso de
mejoramiento, adicionalmente se mantiene algunas
deficiencias operativas en cuanto al proceso de calificacion,
por lo que estimamos que se mantiene cierto grado de
incertidumbre en cuanto a la calidad de la informacion de
base para la calificacion del riesgo real especialmente de la
cartera que es el principal activo de riesgo de la institucion.

1.1 Bancos e Instituciones Financieras (USD 40MM):

A Jun-05 BNF segun la informacion reportada a la SBS el
saldo de la cuenta es de USD 40MM depositados en BCE.
Corresponden a depdsitos realizados en el Banco Central
equivalentes al 85% de los valores depositados en el Banco
nacional de Fomento por los diferentes juzgados del pais;
seglin el convenio de corresponsalia vigente y cuyo
rendimiento es transferido por el BCE a sus beneficiarios.
Por este convenio BNF no recibe comision ni
reconocimiento de sus costos operativos.
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1.2 Inversiones (USD 44MM a Jun-05):

El portafolio de inversiones del BNF tiene la siguiente
distribucion:

Jun.05 Mar-05 Dic-04 Dic-03
% % % %
Para Negoc. Sec. privado 17.8 17.78 13.04 23.98
Para Negoc. Sec. publico 58.9 58.94 30.89 54.10
Mant. Hasta vencimiento 0.00 0.00 0.00 0.00
Dispon. Restring. 233 23.28 56.07 21.93
Tot. Inver. Br. USD M 44.077 50.401 39.847 52.224

El portafolio de inversiones de BNF presenta una
disminuciéon de -12.55% en el trimestre, recursos que
financiaron parcialmente las nuevas colocaciones
realizadas en el periodo.

La composicion del portafolio de inversiones de BNF,
responde a su caracteristica de institucion publica ya que
mantiene una alta concentracion en papeles del estado
ecuatoriano, que si bien al momento incorporan una
rentabilidad razonable, involucran un riesgo de mercado
mayor.

La posicion en bonos del estado se origina especialmente en
la asignacion de bonos por capitalizacion en el aiio 2003,
bonos que generan un rendimiento muy superior al del
mercado privado y constituyen ingresos financieros liquidos
y reales.

El 79.63% corresponde a papeles del sector publico en su
mayor parte (62%) son bonos del estado con vencimientos
entre 2006 y 2013; y el 38% corresponde a Certificados de
Tesoreria con vencimientos hasta 180 dias.

El 20.37% a papeles del sector privado, basicamente son
certificados de depoésito, en bancos nacionales calificados
en categoria de inversion; papeles provenientes de procesos
de titularizacion, cédulas hipotecarias y una minima
participacion en titulos de deuda provenientes de emisiones
corporativas con calificaciones de bajo riesgo.

A Jun-05 el 23.3% de las mismas no contribuyen de manera
efectiva a la liquidez inmediata de la institucién porque
estan restringidas por diferentes motivos.

Es importante seflalar que el 26.5% de las inversiones
constituyen un soporte de liquidez de la institucion ya que
forman parte de sus activos liquidos netos. El resto de
inversiones que no estan restringidas son de un plazo
mayor.

1.3 Cartera de Crédito (USD 183.18MM)

El portafolio de cartera de BNF representa el 52.9% de los
activos a Jun-05, con una tendencia de crecimiento
importante en los ultimos afios.

Hasta el momento BNF es la tnica institucion financiera
publica con banca de primer piso dirigida hacia el sector
privado, su segmento de negocios estd dirigido
especialmente al sector agropecuario que es considerado de
mayor riesgo que el que opera la banca privada, algunos de
sus productos tienen tasas de interés menores que las
vigentes en el sector privado, y el resto de negocios
mantiene comisiones de cartera menores que buscan

adecuarse al objetivo de Banca de Desarrollo que
caracteriza a su actividad, ya que BNF dirige su politica
crediticia enmarcada en los planes y programas de
desarrollo econémico y social emitidos por el Gobierno
Nacional.

Durante el primer semestre del 2005 se concedieron
alrededor de 20.698 operaciones de crédito por USD
76.08MM, de las cuales 12.737 operaciones por USD
45.88MM se realizaron en el segundo trimestre que mostrd
un mayor dinamismo.

El principal sector econdmico de destino contintia siendo el
sector agropecuario a pesar de que se advierte el impulso
dado a la linea de consumo.

De acuerdo con la clasificacion de la SIB, el 90.8% (94.7%
a Jun-04) de la cartera del BNF se califica como cartera
comercial y el 9.2% (5.3% a Jun-04) es cartera de consumo,
como se menciond anteriormente la cartera de consumo ha
adquirido una participacion cada vez mayor en la
estructura, por las nuevas lineas de negocios que buscan la
diversificacion de la cartera del Banco.

La cartera comercial son créditos concedidos a pequefios y
medianos productores agricultores, ganaderos para financiar
inversiones especificas y proyectos integrales de desarrollo
elaborados con asistencia de BNF. Tienen plazos de 1 a 14
afios.

Es importante sefialar que en los ultimos aflos la politica de
los plazos es conceder créditos con una plazo maximo de 4
afios para créditos con recursos propios y con la linea de
fondeo de la CFN la politica particular es la fijacion de un
plazo méximo de 6 afios; razon por la cual la estructura del
balance revela que alrededor del 34.15% de la cartera tiene
plazos hasta 180 dias, y alrededor del 59.4% hasta 360 dias.

De acuerdo con la politica del Banco los préstamos
contabilizados como cartera de consumo son de corto plazo
para financiar preferentemente la comercializacion de
productos agricolas y ganaderos, pecuarios industriales y
artesanales, con garantias personales, prendarias o
hipotecarias.

En cuanto a la calidad de la cartera, a Jun-05 se advierte un
descenso de la morosidad en relaciéon Mar-05, sin embargo,
ain se mantiene sobre lo reportado a Dic-04. El indice de
morosidad de la cartera total pasa de 12.61% (Dic-02),
13.58% (Dic-03), 14.29% (Dic-04) y 14.95% (Jun-05). Y la
cartera comercial tiene una morosidad mas alta 15.64% a
Jun-05 (Dic.04 y 14.69%).

Sin embargo, la cartera reestructurada muestra un ritmo alto
de deterioro que no ha podido ser controlado hasta el
momento. La cartera reestructurada es el 13.5% de la
cartera total y corresponde mayoritariamente a la categoria
de cartera comercial, la morosidad de la cartera
reestructurada pasé de 23.7% en Jun-04 a 34.19% en Jun-
05, lo que conllevo un crecimiento del 74.26% en el mismo
periodo. Como mencionamos en los trimestres anteriores,
los esfuerzos realizados para la reestructuracion se diluyen
rapidamente ya que la cartera reestructurada en riesgo crece
rapidamente.
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Calificacion de Cartera:

Jun.05 Mar-05 Dic.04 Dic.03
A. Normal 83.92 83.36 85.4 84.62
B. Poten. 3.89 4.79 3.52 4.76
C. Defic. 3.28 4.13 4.76 3.58
D.Dud.Rec. 2.66 2.61 1.31 1.55
E. Pérdida 6.24 5.12 5.02 549
Tot.USDM 197.477 190.249 186.630 138.421
CDE USDM 24.065 22.559 20.690 14.697
% CDE 12.19 11.86 11.09 10.62

En cuanto a la calificacion de la cartera, debido a las
limitaciones de la plataforma tecnoldgica del BNF la SBS
le autoriza a realizar la calificacion de los activos y realizar
las provisiones con los datos del mes inmediato anterior al
correspondiente al Balance del trimestre.

La estructura de calificacion de la cartera concentra la
mayor parte de créditos en la categoria de riesgo normal.
Las categorias A y B que son consideradas de bajo riesgo
constituyen el 87.8% de la cartera total, la cartera CDE
continfia con la tendencia creciente observada ya en los
trimestres anteriores.

Las provisiones constituidas para cubrir el riesgo evaluado
de la calidad de su cartera le otorga una cobertura sobre
cartera bruta de 6.71% a Dic-04 y 8.54% a Jun-05. La
cobertura para cartera en riesgo 46.95% a Dic-04 y 57.15%
a Jun-05, y para la cartera actualmente calificada como
CDE 71.1%.

En una posiciéon 4&cida y considerando que la cartera
reestructurada ha mostrado un alto riego y la asumimos
totalmente como cartera de mayor riesgo al actualmente
calificado, la cobertura para cartera en riesgo mas la
reestructurada por vencer es de 35.88%.

Consideramos que la cobertura con provisiones para cartera
de alto riesgo es limitada tanto por el alto riesgo sectorial
del negocio del Banco, como por las deficiencias en el
proceso de calificacion que provienen tanto de la base de
informacion disponible como las deficiencias técnicas de
gestion observadas, y por otro lado, no se advierte la
posibilidad de incrementarlas en el corto plazo, debido al
margen operativo negativo que mantiene.

25 Mayores Deudores:

Distribucion de los 25 mayores riesgos de la cartera de
crédito:

Categ. Jun.05 Dic.04 Mar-05

A 71.6 54.9 51.72
B 9.1 26.2 25.42
C 2.7 0.9 0.0
D 13.7 14.2 19.84
E 2.8 3.8 3.02
Total M 1.217 1.202 1.183
CDE 19.3 18.9 22.86

BNF mantiene una cartera totalmente diversificada, sus 25
mayores créditos individuales (no mantiene informacion de
grupos economicos) no llega al 1% de la cartera bruta.

Riesgo de Mercado v Tasa de Interés

A Jun-04 la estructura de los plazos de repreciacion de
activos y pasivos de la institucion no presenta una alta
sensibilidad de tasa frente al margen financiero. El Gap de
duraciéon del margen financiero en términos de valor
presente, que considera los periodos de repreciacion de
activos y pasivos en el lapso de un afio, es de USD 1.051M
y representa el 1.57%, con una tendencia incremental en el
trimestre debido al crecimiento de la cartera y de
inversiones con plazos de reprecio menores, se debe
mencionar que el Banco a definido limites de tolerancia de
este indicador cuyo limite maximo (1.62%) que no supera
dos desviaciones estandar en este indicador y en ese
escenario han previsto sus estrategias y recomendaciones.

El valor presente de los Recursos Patrimoniales es 104.9M
(Dic-04 es de USD 52,6M), su sensibilidad o Duracién
Modificada a Jun-05 es —0.15%, misma que en términos
monetarios representa 160.113 USD (Dic-04 es de 532.701
USD), este valor a pesar de su crecimiento en el periodo
abril-junio 2005 se mantiene en un nivel bajo por su fuerte
patrimonio, representando 0.24% del Patrimonio Técnico.

2. Liquidez y Fondeo

indices seleccionados (en %)

Jun.05 | Mar.05 Dic-03
25> Dep. /T. Dep. 24.18 | 24.82 | 20.64 | 24.39

25> Dep. / T. Act. Liquidos 75.16 | 80.12 | 52.34 [ 65.20

Fon. Disp/Dep Cto. Pzo. BR | 25.66 | 25.49 [ 26.56 | 25.72

Act. Liq./Pas. C. Pzo. BWR 30.80 | 29.44 | 37.75 [ 36.72

Liq. Est. 1ra./Pas. C. Pzo.
lraL SBS 30.65 | 29.34 | 33.33 | 24.49

Composicion del Fondeo (en %)

Cuentas Jun.05 Mar.05 Dic.04 Dic.03

Depos. Vista 82.49 81.66 82.44 85.07
Depos. Plazo 8.17 7.48 7.02 8.24
Dep. en Garantia 0.09 0.09 0.10 0.2
Total depositos 90.76 89.23 89.56 93.5
F. Interbanc. e IFI's 0.00 0.00 0.00 0.00
Cred. Bcos e Inst. Fin. 591 6.74 6.23 2.63
Obligaciones Inmediatas 2.75 3.35 3.54 3.01
Fondos en admin. 0.58 0.68 0.67 0.85
Total USD MM 259.52 254.25 | 249.66 199.0

La principal fuente de fondos de BNF constituida por
Depositos a la vista, tanto monetarios como de ahorro,
mantiene una leve tendencia positiva especialmente
sostenida por el crecimiento de depdsitos de ahorro. Es
importante mencionar que el 7.6% de los depositos a la
vista estan constituidos por fondos de Ejecucion
presupuestaria de varias instituciones publicas que mantiene
el Banco hasta que las instituciones realicen sus pagos.

Ademas también se registra dentro de Depositos a la vista,
como Otros depodsitos los depodsitos realizados por los
juzgados del pais, segin un convenio de corresponsalia
entre el BCE y BNF (que no tiene costo para el BCE ni para
los beneficiarios). Como contraparte de estos fondos BNF
debe mantener el 85% de estos fondos como depdsitos en
el BCE. A Jun-05 estos depositos ascendieron a USD
47.4MM que representan el 21.9% de los depositos a la
vista.
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En segundo lugar Depdsitos a Plazo y Créditos de
instituciones  financieras que ha adquirido mayor
importancia desde el afio 2004 por los fondos entregados
por la CFN como parte de los convenios celebrados para el
efecto.

Por su naturaleza de Banco de primer piso del Sector
Publico, Obligaciones inmediatas es una de sus fuentes de
fondeo de corto plazo y corresponde a valores recaudados
por el Banco de las Entidades del Sector Publico, para el
depdsito en las respectivas cuentas del BCE a Jun-05 estos
recursos representan el 2.75% del fondeo.

A pesar del gran numero de depositantes del Banco las
captaciones mantienen una concentracion moderada, los 25
mayores depositantes representan el 24.2% (20.64% a
Dic.04) del total de depositos.

A Jun-05 mejora el indice de cobertura con liquidez para la
concentracion moderada que mantiene, los 25 mayores
depositantes representan el 75% (80.12% mar-05) de los
activos liquidos.

Sin embargo, considerando que los depdsitos de los
juzgados mantienen obligatoriamente el 85% como
respaldo en depdsitos en el BCE, y por tanto si se resta esta
liquidez comprometida del total de activos liquidos del
balance; los 25 mayores depdsitos representan el 157.3% de
los activos liquidos, posicion que la consideramos limitada.

Debido a las deficiencias tecnologicas importantes que
mantiene el Banco, no se cuenta con un sistema
centralizado para la emision de balances diarios y oportunos
por lo que, con la finalidad de ajustarse a los requerimientos
legales, realiza una base de informacion extracontable a
nivel nacional con la cual trabaja para la estimacion de los
requerimientos de liquidez diaria. Consideramos que esta
deficiencia incorpora también un riesgo de liquidez
adicional, especialmente en situaciones de estrés.

Al respecto la Administracion ha informado que acorde con
la recomendacion y los analisis realizados en el Comité de
Auditoria Integral de Riesgos, emitid en el mes de Julio
2005 del documento Politicas de Administraciéon de
Riesgos de Mercado, Liquidez y Operacionales para el afio
2005, mismo que fue aprobado por el Directorio de la
entidad y difundido a nivel nacional, en el que se determina
una serie de correctivos a ser evaluados constantemente por
la Gerencia de Finanzas y Riesgos en apoyo a las acciones
de colocacion y recuperacion de la cartera de crédito y otros
factores relacionados.

Se mantiene el descalce de plazos ya que la mayor parte de
los depodsitos son a la vista y los depdsitos a plazo se
concentran en 30 y 90 dias. A pesar de que la estrategia de
BNF en cuanto a los plazos de la colocacion de cartera es
acortar los plazos de las colocaciones, como se analiz6 en la
composicion de la cartera.

Consideramos que tanto la naturaleza del fondeo como la
concentracion y los plazos de los depositos demandan la
conservacion requerimientos altos de liquidez para cubrir
los retiros eventuales y los retiros programados de
depositos.

Durante este trimestre la institucion ha cumplido, de
acuerdo con sus limitaciones tecnologicas de sistemas, los
requerimientos de los entes de control como son el analisis
de liquidez estructural.

La liquidez de primera linea de institucion, esta constituida
por Fondos disponibles (no se considera los depositos en
BCE correspondientes a la cobertura de Otros depdsitos),
operaciones de reporto netas e inversiones de corto plazo, y
cubre adecuadamente los requerimientos de volatilidad (2
veces). La liquidez de segunda linea igualmente cubre la
volatilidad (2.5 veces) y el porcentaje requerido del monto
de los 100 mayores depositantes, por lo que el indice
minimo de liquidez requerido por la ley es menor al que
mantiene la institucion, en todos los meses.

Sin embargo, los indices no son exactos con las cifras del
balance, debido a que se utiliza cifras extracontables para el
analisis diario de la liquidez, en razon de que no se dispone
de balances diarios a nivel nacional.

Riesgo de Liquidez: En los reportes de liquidez estatico,
esperado y dinamico que reporta a la SBS, no se presenta
liquidez en riesgo en ninguna de las bandas, luego de
considerar los activos liquidos netos, ya que se advierte
importantes brechas negativas de descalce de plazos que
son cubiertas por los activos liquidos que mantiene el
Banco.

Sin embargo, debido al deterioro observado en la
recuperacion de la cartera especialmente en los ualtimos
trimestres, los escenarios de liquidez esperada podrian
incorporar un mayor riesgo. Por lo que se considera de alta
importancia, la implementacion de la estrategia definida por
el Banco para el control del riesgo de las colocaciones, y el
cumplimiento de las asignaciones de capital previstas del
Gobierno Central que impulsen la nueva generacion de
negocios y alivien la presion que este financiamiento
provoca en la liquidez de la institucion, debido a la
necesidad de crecimiento del negocio que enfrenta por los
resultados negativos alcanzados hasta el momento en este
afio.

Mantenemos nuestro criterio en el sentido de que, debido a
las caracteristicas del fondeo de la institucion, la
concentracion de sus mayores captaciones, y la tendencia
de recuperaciones, la cobertura de liquidez, a pesar de
cumplir con los requerimientos de ley y de contar con el
Plan de contingencias que demanda la legislacion, es
limitada y no presenta una posicion previsiva para
situaciones de estrés, a lo que se suma la incertidumbre y la
falta de reaccion oportuna que se podria generar por las
deficiencias del sistema de informacion para su
consolidacion.

RIESGO OPERACIONAL

A Jun-05 BNF, al igual que el resto de instituciones del
Sistema financiero no cuenta ain con un plan de
contingencia para el manejo de riesgo operativo, se
encuentra en una primera fase de preparacion para evaluar y
manejar este riesgo, ha adquirido un software que contiene
formatos de wvarios procesos en las diferentes areas
administrativas y operativas y posibles eventos causantes de
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riesgo operacional, sin embargo, a futuro se plantea la necesita por su vulnerabilidad de control interno y nivel de
definiciéon de los procesos, eventos y actividades criticas riesgo de sus activos.
para el caso especifico del Banco.

SUFICIENCIA DE CAPITAL

Indices seleccionados (en %)
Jun.05 | Mar.05

|Dic.04 Dic.03

Patr. Técnico/APRR 26.6 28.3 27.3 36.5
PTC/Activos&Cont. 19.3 20.1 20.4 25.4
Activos/Patrim. (Veces) 4.59 4.41 4.32 3.60
Capital Primario/ PT 92.6 89.8 88.9 86.9
Capital Primario/APRR 24.62 25.4 24.2 31.8
Act.Imp./ Patr.+Prov. s/i 732 73.94| 73.82| 65.61
Cap. Pagado / Patr. Téc. 138.96 | 134.7] 133.98 [ 125.92

El unico accionista del BNF es el Estado. En los tultimos
afios se han producido varios incrementos de capital para
cumplir un proceso de capitalizacion programado, el cual
no se ha cumplido estrictamente, quedando aun fondos por
desembolsarse.

Desde el afio 2000 los aportes presupuestados de capital
tendientes a fortalecer la gestion de negocios del Banco se
han cumplido parcialmente.

En el afio 2003 se entregd aportes en efectivo por USD
21.6MM, con lo cual el capital pagado llegd a USD
92.8MM. En el afio 2004 no se recibieron los aportes del
Ministerio de economia y Finanzas por USD 12MM vy para
el afio 2005 el presupuesto es la transferencia de alrededor
de USD 11MM.

Si bien la posicién patrimonial de la institucion es fuerte,
refleja también las necesidades de cobertura que mantienen
sus activos, el indicador de Patrimonio Técnico a Activos
ponderados por riesgo es de 26.6%.

Paralelamente, se advierte una constante reduccion de los
indices patrimoniales en relacion con sus niveles histdricos,
debido tanto a la disminucién de los resultados acumulados
causado por un ajuste por Jubilacion Patronal (USD
2.85MM), lo que significé un mayor saldo negativo en esta
cuenta. Ademas un ajuste en la cuenta Superavit por
valuaciones, y en los ultimos trimestres por el deterioro de
la calidad de la cartera y de los resultados del periodo.

El Patrimonio técnico constituido a Jun-05 es de USD
66.79MM (USD 69.27MM a Dic-04) con un excedente de
USD 44.18MM, los activos y contingentes ponderados por
riesgo muestran un crecimiento del 3.58% en el semestre.
El Patrimonio Primario cubre el 24.62% de los Activos
ponderados por riesgo, por lo cual se mantiene la capacidad
patrimonial para obtener nuevas fuentes de fondeo y una
mayor generacion de negocios que optimicen el patrimonio
existente de la institucion.

Si bien los indices patrimoniales mantienen una
disminucién constante, sin embargo, se considera que el
porcentaje de capital libre que mantiene le otorga un nivel
de cobertura adicional para cubrir los riesgos actualmente
no cuantificados que mantiene, en especial el riesgo
operacional y por tanto BNF tiene el nivel patrimonial que
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BMNF SISTEMA
a EARCH . o e e
(£ MILES]) FUBLICA dic 03 jun-id dic_ 04 mar-i5 jun-o5
A
Depositos en Instituciones Financieras TEAFT 0. 734 34513 27021 39.243 40.045
Inwersiones Brutas 206473 62.299 412665 39.247 50401 44077
Cartera Productiva BEruta G52 744 125,216 142424 1E1.12E 160.9324 170255
Orros Activos Productivos Brutos TE. 124 14206 1r.z2a 21.000 15.912 17222
Total Activos Productivos 1057 F 223 195 241759 259 004 266 _596 272 364
Fondos Disponibles 27 692 12.500 22280 26621 2z.o2g 23839
Cartera en Riesgo a91.721 19.629 21.563 26265 22927 29.940
BActivo Fijo 41.5322 16772 12227 21.264 20529 20571
Oktros Activos Improductivos 237918 24 2265 21.522 20278 20032 12.695
-200.1e2 -12.94E -15.278 -15.1232 -16.490 -19.020
_Total Activos 1109 258 28599932 0673 38560 Z41.821 F46_390
(=]
289,932 122,152 205,010 225,993 229593 238,308
213,355 170348 133001 193213 210344 216367
Dperaciones de Reporto - 1.001 1004 10005 - -
Depositos a Flazo 42073 16,406 14.542 17.520 13.014 Z1.204
27.933 393 162 2504 2358 238
rAS3 5,935 G.765 5.345 3.5919 T34
Aceptaciones en Circulacion - - - - - -
Bbligaciones Financieras 25405 D.227 14637 15.547 17.147 15.331
Walores en Circulacion E.153 - - - - -
Oblig. Conwertibles y Aporters para Futuras
3 mes o T 7 7 T 5 T
. por Fagar y Otros Fasivos 282 628 10153 3.362 a.5z20 4072 n.z2z0
Fro ones para contingentes - - - - - -
TOTAL PASIVO 614185 209 517 233 FTF0 260 212 264 _332 271000
TOTAL PATRIMONIO 476 127 #0475 76 903 T 348 I 490 75 369
TOTAL PASIVO ¥ PATRIMONIO 1090 312 289 992 06T 338560 41821 F46 390
COMTINGENTES 109040 129 147 01 158 212
' RESULTADOS
ntereses L Ir.Biz 24022 12938 26,130 5284 121932
ntereses T.444 T.ea1 483 T.a1s3 161 2420
Intereses Metos 30068 16337 9447 18948 4. 671 8763
2rros Ingresos Financieros Mletos g.3949 5.217 243 g.660 z.449 5.55g
‘Margen Bruto Financiero [(10] B AGT 21554 12 696 27 608 F A4 15321
Ingresos por Servicios [10] 491 - - - - -
Otros Ingresos Operacionales [101] 3.330 1226 43 1537 2 2
Gastos de Operacion [Foperac] 28.032 26.035 13.225 29.377 T.043 15.115
50 - - 1.03 ] T
14.206 -3.255 -486 112 20
14.530 5.73E 5223 2,937 i
) -384 -9.051 -6 308 -2.825 -E.136
Orros Ingresos 1461 10355 5153 3115 4.3148
Otros Gastos y Perdidas 1.555 a07 173 283 b ]
Impuestos y Participacion de Empleados a7E - - - - -
RBESULTADDS DEL EJERCICIO 18_946 400 -1.329 297 1 -Z_090n
CALIDAD DE ACTIVOS
Activos Productivos ® S32.113 192,401 205473 221.953 227247 232.319
Cartera Wencida 34 B4 1.813 12623 14667 15.985 17.035
Cartera en Riesgo 91.721 19.629 21.56873 26265 28927 29.940
Cartera C+0-E - 14,637 19.245 20,630 22.5653 24.085
Frowvisiones para cartera -37.a71 -3.615 -12.145 -12. 612 -14.347 -17.110
Lctivos Productivos *f T4 [BErutos] B350 63,5912 E3,025% G2, FE E3425 B398
Activos Productivos o Pasivos con Costo 154,642 a9, e o206 a1,27 91462 91,052
Cartera Wencida ! T. Cartera [Eruta) 5, 38 8,162 Tz F.an 2,425 .50
Cartera enriesgo d T. Cartera [Eruta) 14,232 12,662 12,682 14,2927 15,242 14,952
Cartera C+O+E ¢ T. Cartera [Efrruta) 10,152 n322 1014 1282 12,012
Prow. de Cartera y Conting.! Cart.en Riesgo 105,212 43 228 BE, 3451 45 9551 49,6022 &7 A5
Proviziones de Cartera y Conting.! Cartera COE 52 B3 E32,13%2 E0,9E%2 E3.E02 29,952
Proviziones de Cartera ! T. Cartera [Eruta) 15,2022 5,952 71452 B, 7122 BB 2,540
Prow. con Conting. =in lnw. ¢ Activos COE =sin Inwersiones 23 215 TrERN F2,0452 72,09 TE,21
25 mayores deudores f Cartera Bruta y Conting, 0,002 0,002 0,002 0,632 0E2%: 0,512
Ca 0,00 543,67 0,002 55,2800 0,00z nE0z
CAPITALIZACION
ETC AR - 55,312 34,76 20,37 27,2680 28,32 26,595
ETC ! Activos y Contingentes ™7 . T 24,70 21,20 20,4552 20,1422 12,27
Activos Fijos mas Act. Fideicomitidos ¢ Patrimonio 10,673 Z0,852¢ =4,989:¢ =7 043 26,493 2T 28
Sctivos Improduc. f Patr. mas Prowv. con Conting, Sin lnwers. G636 E5, 6132 E7. 23 T3.82M T304 3,30
Eapi i rio f Fatrimonio Tecnico 77 THE3IM 89,37 a0,91= 58,91 a7 TH 92,603
Capital Fagado ¢ Fatrimonio Técnico Constituido 3,36 129,535 136,991 133,98 134,72 135,962
mienko] 65,83 35,39 32,31 30,095 29,30 2780
iwos Mlebos fng. Operativos hetos 100,652 125,97 138,645 125,085 132,103 132,613
Ingintereses y Com. Cartera letos ¢ Ing.Operativos netos TrAEs TH.E12C 81,325 G ke 80,745 S22
ROE ™7 3,213 0,652 =338 0,323 0,052 -5,400
ROa="" 361 0,152 =055 0,057 0,012 =122
Ing.nter. y Com. Carkera Metos { Aot Prod. Prom. [RIk] 2,185 10,1322 10,4122 10,5022 10,302 10,952
r.E.F. ¢ Activos Productivos promedio 9,622 12,672 12,762 13,3222 12,762 13,492
Proviziones { Rezsulkados del ejercicio”™” « Provisiones 4326512 93,6542 129,67 96,262 99,665 149,220
Gastos Operacionales #Mngr. Operativos kletos 100,912 139,732 149,52 13256624 129,452 140,062
Gastos Operac.sin Prow. ! Ing. Operativos netos EE 3722 114,292 103, 8152 104 5222 a5 430 95,6922
pE] B, 77 1,682 12,112 11,2622 1,222 11,9322
LIQUIDEZ
Activos Liquidos 173,429 0374 E7.3328 29122 71126 TE.EVE
26 mayores Depositantes © - 45,284 50640 4E.6473 5E.992 B7.E2F
100 mayores Depositantes "7 . = = = = = =
Fondos Disp. f T. Depositos . Flazo del Fablico . 20,75 5,72 27,025 25,5600 540 25,66
Liquidez estructural [Ira. Lineal ! Fasivos de Corto Flazo SE 34,745 4,402 3,29 Rk 2,34 065
25 mayores Depo 3 " ¢} Sobre Depositos del P = 0,00z 4, 3924 =4, 70 20,5424 4,52 =4, 182
28 mayores Depositantes ™7 { Sobre Lig. Estruct. [1ra Linea) 0,00z 65,201 720 52,34 S0,123 reie:
Sctliguidos [BEwWF] fFas.C. Flazo BEWR 34,99 36,72 31,99 3r.rh 29,44 30,50
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